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Resumen

El auge que se registrdo en 2008 en la mayoria de los mercados de productos bésicos hizo
que hacia mediados de ese aflo los precios alcanzaran maximos histdoricos en términos
nominales, y también en términos reales en el caso de los metales, los minerales y el
petrdleo crudo. Sin embargo, en el segundo semestre de ese afio se registré una caida de los
precios, y la tendencia descendente continu6 en el primer trimestre de 2009, sin que se
iniciara una recuperacion sostenida hasta el segundo trimestre. El objeto de la presente nota
de antecedentes es examinar los acontecimientos ocurridos en los mercados de productos
basicos desde mediados de 2008. En ¢l se analiza la evolucion de los precios a corto y
mediano plazo y se destacan los principales factores que afectan a la demanda y a la oferta,
y a la propia evoluciéon de la estructura del comercio, en algunos grupos de productos
basicos, asi como la interaccion entre los mercados de productos basicos y los mercados
financieros. En la nota se examinan asimismo algunas de las consecuencias que tienen esas
tendencias de los mercados para los paises dependientes de productos basicos.
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I1.

Introduccion

1. La presente nota de antecedentes ha sido preparada por la secretaria de la UNCTAD
con el fin de ayudar a los participantes en el segundo periodo de sesiones de la Reunioén
multianual de expertos sobre productos basicos y desarrollo en sus deliberaciones en
relacion con el tema 3 del programa provisional. En ella se examinan los acontecimientos
recientes en los mercados de productos basicos y se analiza la evolucion de los precios a
corto y mediano plazo y se destacan los principales factores que afectan a la demanda y a la
oferta, y a la propia evolucion de la estructura del comercio, en algunos grupos de
productos basicos (secc. II). Se abordan también brevemente algunas de las consecuencias
que tienen esas tendencias de los mercados para los paises en desarrollo dependientes de
productos basicos (secc. III). En la seccion IV se formulan observaciones finales y se
formulan algunas preguntas con el fin de orientar las deliberaciones de los expertos.

Acontecimientos recientes en los mercados de productos
basicos

Tendencias generales

2. Tras un periodo de subida ininterrumpida de los precios al comienzo del milenio, los
mercados de productos basicos sufrieron fuertes turbulencias durante 2008. Los precios de
algunos productos basicos alcanzaron a mediados de ese afio maximos historicos en
términos nominales, y también en términos reales en el caso de los metales, los minerales y
el petrdleo crudo. Poco después los precios registraron un pronunciado descenso,
estrechamente relacionado con el agravamiento de los factores de incertidumbre en la
economia mundial y las perturbaciones financieras, y alcanzaron sus niveles minimos a
comienzos de 2009, al desacelerarse abruptamente la economia mundial. Sin embargo, a
pesar de la persistencia de una coyuntura econémica desfavorable, los precios iniciaron en
el primer trimestre de 2009 una tendencia ascendente; entre enero y octubre de 2009 el
indice de precios de productos basicos de la UNCTAD, que no incluye el petréleo, subio en
un 20%, impulsado por el grupo de minerales, menas y metales (grafico 1). No obstante,
persiste la incertidumbre sobre la dinamica futura de los precios.

3. Aunque ha habido factores comunes que han afectado a todos los mercados de
productos basicos, la evolucion de los precios ha sido diferente de un grupo de productos
basicos a otro. La crisis econémica mundial, por ejemplo, no ha afectado por igual a todos
los sectores. En algunos de ellos, como el del azlicar y el del café, se ha registrado un
aumento de la demanda, mientras que otros, como el del algoddn, se han visto afectados
duramente por la crisis. También las perturbaciones climaticas han repercutido en medida
diferente en los distintos grupos de productos basicos agricolas.

4. El prolongado auge de los precios (de 2002 a 2008) puede explicarse en parte por la
fuerte y sostenida demanda mundial de productos basicos, impulsada por las economias
emergentes —principalmente China, pero también la India. También es imputable en parte
a que la reaccion de la oferta se rezagd como consecuencia del déficit de inversiones de los
dos decenios anteriores. No obstante, la inestabilidad de los precios en 2008 no puede
explicarse Unicamente por las variables fundamentales del mercado (es decir, por los
factores de oferta y demanda), pues no se registraron en el primer semestre de 2008 grandes
y subitos cambios de la oferta y la demanda ni variaciones importantes de los niveles de
existencias. Se produjeron, en cambio, aumentos extraordinarios del volumen de derivados
de productos basicos como clase de activos, que provocaron cambios bruscos de las
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Grafico 1
Indices de precios de los principales grupos de productos basicos,
enero de 2001 a octubre de 2009 (2000=100)
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Fuente: Boletin de Precios de los Productos Basicos de la UNCTAD.

carteras de inversiones a corto plazo e hicieron que los precios se desviaran todavia mas de
su nivel de tendencia. Ese creciente interés por los productos basicos como clase de activos,
que se ha designado como "financializacion de los mercados de productos basicos",
constituye un factor relativamente nuevo del mecanismo de formacion de precios en los
mercados de futuros de productos basicos. En 2008 esos mercados se vieron profundamente
afectados por las reacciones de los inversores institucionales a los crecientes elementos de
incertidumbre econdémica y financiera. El aumento del valor nominal de los derivados de
productos basicos fue una de las causas subyacentes del aumento de los precios, y, al
estallar la crisis, la rapida liquidacion de las posiciones en futuros de productos basicos
agravé la caida y acentud las perturbaciones de los precios'.

5. La principal causa del aumento general de los precios de los productos basicos desde
el primer trimestre de 2009 han sido probablemente los conjuntos de medidas de estimulo
introducidos en diversos paises de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo
Econémicos (OCDE) y en algunas economias emergentes en respuesta a la crisis
econdmica y financiera. La escala y los efectos de esos conjuntos de medidas varian
considerablemente, pero en cualquier caso los esfuerzos realizados a ese respecto por
algunos paises en desarrollo son de una magnitud sin precedentes. Uno de esos conjuntos

' Véase UNCTAD (2009), Informe sobre el Comercio y el Desarrollo 2009, publicacion de las
Naciones Unidas, N° de venta: S.09.11.D.16, Nueva York y Ginebra, cap. 2.
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de medidas fue el plan de estimulo econdmico de 4 billones de yuan (586.000 millones de
dolares) lanzado por China en noviembre de 2008 principalmente para la expansion de la
infraestructura (construccion de nuevas carreteras y puentes) y el fomento de la industria
manufacturera. Como consecuencia de esas inversiones, China ha mantenido o
incrementado sus importaciones de metales, minerales y, en cierta medida, de energia y de
cereales. Por ejemplo, las importaciones chinas de mineral de hierro ascendieron en julio de
2009 a 58,1 millones de toneladas, nivel sin precedentes que representaba un incremento
anual del 46,7%. Anélogamente, en junio de 2009 las importaciones de cobre refinado
llegaron a un nivel sin precedentes de 378.943 toneladas, que representaba un incremento
del 398% respecto del nivel maximo anterior. China ha llenado asimismo los cuatro
depositos de reserva de emergencia de petrdleo que construyod recientemente, acumulando
asi alrededor de 100 millones de barriles. En lo que respecta a los cereales, ha aumentado
sus precios minimos de compra para algunas cosechas. La acumulacion de reservas
estratégicas de productos basicos con el apoyo activo del Gobierno (mediante el apoyo
financiero de la Agencia Estatal de Reservas) ha reforzado ulteriormente esas tendencias.

6. En las secciones siguientes se examina someramente la evolucion de los precios en
los diferentes sectores.

Agricultura

Cereales

7. Los precios de los alimentos basicos en los mercados internacionales alcanzaron a
mediados de 2008 sus niveles mas altos en 30 afios, antes de disminuir abruptamente en el
segundo semestre de 2008 y principios de 2009 y volver a subir en el segundo semestre de
2009 muy por encima de sus niveles anteriores a 2008. En plena crisis alimentaria de 2008,
las malas cosechas causadas por perturbaciones climaticas en algunas de las principales
regiones productoras de trigo, como Australia, intensificaron las presiones sobre los
precios. Andlogamente, la ligera disminucién de la produccion mundial de trigo al final de
la campafia 2008/09, atribuida a una cosecha menor en Europa y los Estados Unidas, no
compensada por la recuperacion de la produccidon en paises como la Argentina y la
Republica Islamica del Irdn, contribuyé a poner en marcha (y sostener) la tendencia
ascendente de los precios.

8. El caso del maiz es ligeramente diferente al del trigo. Las condiciones
meteorologicas excepcionales que se registraron en los principales paises productores, a
pesar de la sequia que afect6 a la Argentina y China, dio lugar a que en 2009 se obtuviera la
segunda mayor cosecha de la historia, tras el nivel récord de la del afio anterior. Aunque los
precios subieron inicialmente, probablemente por la expectativa de que la sequia de la
Argentina y China afectara a la oferta, esa subida resulté efimera, pues la desaceleracion
econdmica mundial redujo la demanda de carne, y por ende la de maiz para la alimentacion
animal. Ademas, el descenso de los precios del petroleo freno en 2008/09 el crecimiento de
la utilizacion de maiz para la produccion de etanol. No obstante, las estimaciones para
2009/10 parecen indicar que el aumento de la demanda de biocombustibles volvera a
alimentar una tendencia ascendente de los precios del maiz.”.

9. Las condiciones meteorologicas excepcionalmente favorables que se registraron en
2009 también afectaron positivamente a la produccion de arroz de muchas economias de
Asia, como la India, el Pakistan, la Republica de Corea, la Provincia china de Taiwan y

Véase un analisis mas detallado de la relacion entre los precios de los alimentos y la energia en el
documento de la UNCTAD TD/B/C.I/MEM.2/8, titulado "Futura matriz energética y energia
renovable: consecuencias para la seguridad energética y alimentaria".
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Tailandia. Al igual que en el caso del maiz, se pronosticé que la produccion de arroz casi
alcanzaria los niveles sin precedentes de 2008. A pesar de esas predicciones, los precios del
arroz fluctuaron durante todo 2009, aunque se mantuvieron por encima de los niveles del
periodo anterior a 2008. El principal factor determinante de los precios del arroz sigue
siendo el elevado nivel de los fletes, que repercute en el costo de las importaciones del
producto.

Azucar

10.  Habida cuenta de las condiciones meteoroldgicas adversas que afectaron a los
principales paises productores de azlicar, como el Brasil, China, la Federacion de Rusia, la
India y México, se pronosticaron niveles mas bajos de produccion de azucar en la campafia
2008/09. Ademas de los factores climaticos, un factor determinante de los bajos niveles de
produccion sigue siendo el persistente déficit de inversiones en el sector como
consecuencia de los bajos precios del producto en los mercados internacionales. No
obstante, el aumento de la demanda hizo que el azucar fuera el producto basico agricola
mas dindmico del afio, pues los precios alcanzaron sus niveles mas elevados desde 1980.

Bebidas tropicales

11.  La evolucion de los precios de las bebidas tropicales no sigui6é pautas homogéneas
(grafico 2). Por una parte, el persistente aumento del consumo mundial de café, a pesar de
la crisis econdmica, y el nivel historicamente bajo de las existencias mantuvieron la
tendencia al alza de los precios del café durante 2009. No obstante, segun algunas
proyecciones se producira una inversion de la tendencia a corto plazo. Por otra parte, los
precios del cacao siguieron una evolucion descendente durante el primer trimestre de 2009,
antes de iniciar una recuperacion en junio de 2009. Se supone que los prondsticos de
pérdidas de cosechas, como consecuencia en parte del fenomeno de El Nifio, contribuiran a
mantener niveles altos de precios a corto plazo.

12. A diferencia de la mayoria de los demas productos basicos, tras disminuir durante el
segundo semestre de 2008, los precios del té alcanzaron maximos historicos durante los 10
primeros meses de 2009. Esa subida se atribuye principalmente a la conjunciéon de
condiciones meteorologicas adversas con una pujante demanda de tés de gran calidad en la
Federacion de Rusia y en el Oriente Medio. Los disturbios politicos en algunos de los
principales paises exportadores (por ejemplo, en Kenya) y la considerable subida de los
precios de los fertilizantes también contribuyeron a la escasez de oferta.

Materias primas agricolas

13. Ademas de los problemas de larga data, como los desequilibrios del sistema
internacional de comercio y las limitaciones estructurales que afectan a muchos paises de
bajo ingreso dependientes de productos basicos, el sector del algodon acusé los efectos de
otros factores negativos derivados de la situacion economica mundial. En 2009 se agravé la
crisis del sector, como consecuencia de lo que se considera el mayor descenso anual jamas
registrado del consumo de algodén. Los precios de otros productos, como el caucho,
registraron una tendencia descendente durante el primer trimestre de 2009 antes de volver a
sus niveles de 2006 durante el segundo y el tercer trimestre. Ese descenso de los precios es
imputable ante todo a la disminucién de la demanda de la industria automotriz, y la
subsiguiente inversion de la tendencia al aumento de la demanda de China y a la evolucioén
del precio del petroleo crudo (grafico 2).

Aceites vegetales y semillas oleaginosas

14.  Después de seguir una tendencia descendente durante el primer trimestre de 2009,
los precios de las habas de soja y el aceite de soja se recuperaron en el segundo y el tercer
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Grafico 2
Indices de precios de los productos basicos agricolas, en délares de los EE.UU.
corrientes y constantes, enero de 2004 a octubre de 2009 (2000=100)
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Fuente: Boletin de Precios de los Productos Basicos de la UNCTAD.

trimestre. Ese repunte se atribuye principalmente a las pérdidas de cosechas causadas por la
grave sequia que afectd a los paises productores de América del Sur, en particular a la
Argentina, unidas al aumento de la demanda de China. La escasez de oferta que se prevé
que provocara el fenomeno de El Nifio en el Asia sudoriental contribuira a mantener la
tendencia ascendente de los precios (grafico 2).

Energia

15.  Los precios del petroleo crudo aumentaron en menos de una década desde alrededor
de 10 doélares por barril en 1999 hasta casi 150 dolares por barril a mediados de 2008, para
caer abruptamente a finales de 2008 a alrededor de 30 dolares por barril. En el primer
trimestre de 2009 oscilaron en torno a ese nivel, pero hacia finales de afio volvieron a
aumentar progresivamente hasta situarse entre 70 y 80 ddlares por barril (grafico 3).

16.  Esa pronunciada caida del precio del petroleo desde el nivel maximo alcanzado en
julio de 2008 fue el resultado de la conjuncién de diversos factores: la liquidacion de
posiciones especulativas (como en el caso de los productos basicos agricolas), una fuerte
contraccion de la demanda de petroleo crudo como resultado de la crisis econdémica, y las
dificultades de acceso a financiacion causadas por la crisis financiera. La disminucioén de
los volumenes de comercio determind asimismo ulteriores cancelaciones de fletamentos y
la reduccién de la demanda de buques para el transporte de crudo, lo que a su vez se tradujo
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Grafico 3
Precio del petréleo crudo (indices de precios nominales y reales),
primer trimestre de 1960 a segundo trimestre de 2009
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en una marcada caida del indice de Carga Seca del Béltico, que se basa en las tarifas del
transporte de carga a granel en 40 rutas de todo el mundo.

17. A pesar de su repunte en 2009, los precios del crudo permaneceran probablemente
por debajo de 100 ddlares en el futuro inmediato como consecuencia de la interaccion entre
los problemas de la demanda y los de la oferta, que influye en el ritmo de crecimiento del
potencial de produccion. Una de las principales causas de la considerable, aunque parcial,
recuperacion de los precios en 2009 fue el rapido repunte de la demanda de China y de la
India, que compens6 en gran medida su contraccién en la zona de la OCDE. Las
expectativas de ulterior aumento de la demanda como resultado de una moderada
recuperacion de la economia mundial, unidas a la débil respuesta de la oferta (como
consecuencia de la cancelacion o el aplazamiento de algunos proyectos de inversion
importantes), podrian generar mas presiones alcistas sobre los precios. No obstante, las
perspectivas se difuminan por la incertidumbre sobre el futuro entorno normativo de los
mercados bursatiles y extrabursatiles del petréleo. Ademas, la evolucion futura de los
precios del petrdleo dependera de cuan intensa resulte ser la recuperacion futura. La
situacion financiera, y en particular las condiciones de acceso al crédito cuando remita la
crisis, también influirdn probablemente en los proximos afios en el ritmo de inversion en el
sector del petrdleo y otros hidrocarburos, y por ende en la capacidad de oferta.

18.  Mientras tanto se han descubierto enormes yacimientos nuevos en diversos paises,
como Angola, el Brasil y el Congo. También se han descubierto algunos yacimientos
menores en el Camerun, Ghana, Kenya, Viet Nam y otros paises, se ha aumentado la
capacidad de producciéon en Kazajstan, y han surgido nuevas oportunidades de inversion
para empresas petroleras extranjeras y nacionales en paises tales como Argelia y el Iraq. La
Agencia Internacional de Energia (AIE) prevé que la demanda mundial de petréleo se
reducird en 2009 a 84,9 millones de barriles por dia (mbpd), es decir, en 1,4 mbpd®. Tras

? Un millén de barriles por dia equivalen a 50 millones de toneladas anuales.
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esa disminucion, en 2010 la demanda podria aumentar de nuevo, a 86,3 mbpd. Para atender
a esa demanda, se prevé que la produccion de crudo de los paises no miembros de la OPEP
aumentara en 2009 a 51,3 mbpd y a 51,6 mbpd en 2010, segln las proyecciones. También
se prevé que la produccién de crudo de los paises miembros de la OPEP aumentara
ligeramente, de 28,7 mbpd en 2009 a 29,0 mbpd en 2010. La evoluciéon de la oferta y la
demanda, y por consiguiente de los precios, dependerd también de las existencias,
principalmente de los paises importadores, y de la capacidad sobrante de los paises
exportadores de petroleo miembros de la OPEP (cuya capacidad sobrante es considerable) y
de los demas paises exportadores, asi como del nivel de competencia y del grado de
cooperacion de los exportadores y de los importadores entre si’.

19.  Los precios del carbon y del gas han seguido unas pautas similares a las del petroleo
crudo. Algunos importadores de gas se muestran crecientemente preocupados por su
dependencia estratégica de productores clave, como es el caso de la Union Europea (UE)
respecto de la Federacion de Rusia. No obstante, esa inquietud podria resultar infundada
por el momento, pues se prevé que el consumo de gas registrard en 2009 un descenso
interanual del 3%. Sin embargo, los precios futuros del gas dependeran probablemente de si
la incipiente alianza entre algunos de los principales paises productores puede emular la
experiencia de la OPEP, por ejemplo a través del Foro de Paises Exportadores de Gas que
se creo en Teheran en 2001 y se oficializé en Mosct en diciembre de 2008. En lo tocante al
carbon, las preocupaciones ambientales pueden influir considerablemente en las
condiciones del mercado en el futuro proximo. No obstante, la situacion dependera en gran
medida de si, en la estela de la conferencia de Copenhague sobre el cambio climatico,
puede concertarse un acuerdo legalmente vinculante sobre los niveles de emisiones.

Metales y minerales

20. A los precios récord, los beneficios netos y los ambiciosos planes de expansion de
explotaciones que caracterizaron en el primer semestre de 2008 la mayor parte de los
sectores de minerales y metales sucedieron en el ultimo trimestre de 2008 y el primer
semestre de 2009 un deterioro de los precios (grafico 4), reducciones de la produccion y
cierres de minas. A mediados de 2009, sin embargo, se habia iniciado una ligera
recuperacion de los precios de los productos basicos mineros, aunque nada garantizaba que
la tendencia fuera a mantenerse. En estos tiempos inciertos, la consolidacion sigue siendo
una opcion atractiva para muchas empresas mineras. La negociacion exclusiva a finales de
noviembre de 2009 entre Rio Tinto y Iron Ore Holdings sobre un yacimiento de propiedad
de esa ultima empresa, el de Iron Valley, en Australia Occidental, y la reciente adquisicion
por CMN, una filial de China Minmetals, de la empresa minera australiana OZ Minerals, la
segunda mayor productora mundial de zinc, son dos ejemplos ilustrativos de esa oleada de
fusiones, que contribuira probablemente al aumento de los precios.

Aluminio

21.  Durante enero y febrero de 2009 los precios del aluminio disminuyeron casi en un
6%, debido a la contraccion de la demanda y al aumento simultaneo de las existencias
internacionales (las de la Bolsa de Metales de Londres, por ejemplo, aumentaron en un
18%). A principios de afio se registro un gran exceso de oferta como consecuencia de la
desaceleracion econdmica mundial. Durante el primer semestre de 2009 la tasa de
utilizacion de la capacidad de produccion de aluminio primario se redujo en un 7,5%
respecto del mismo periodo de 2008. Los incrementos de la produccion que se registraron

Agencia Internacional de Energia (2009), IEA Oil Market Report, 11 de diciembre,
http://www.iea.org.
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Grafico 4
Minerales, menas y metales (indices de precios nominales y reales),
primer trimestre de 1960 a segundo trimestre de 2009
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entre febrero y julio de 2009 fueron impulsados principalmente por la fuerte demanda de
China para fines de acumulaciéon de reservas, y no por una reduccioén de las existencias
internacionales de metales (las de la Bolsa de Metales de Londres casi se doblaron entre
enero y octubre de 2009). Los precios del aluminio aumentaron después en alrededor de un
16% durante julio y agosto de 2009, principalmente por las grandes cantidades de aluminio
necesarias para atender a contratos concertados anteriormente. Aunque en el segundo
trimestre de 2009 se manifestaron los primeros signos de recuperaciéon econdmica, las
variables fundamentales del mercado siguen siendo débiles, por lo que se prevé que en
2009 la produccion de aluminio serd de alrededor de 23,35 millones de toneladas (lo que
supone una disminucion de casi un 10% respecto del nivel de 2008).

Cobre

22.  Durante el primer trimestre de 2009 los precios del cobre se vieron también
afectados negativamente (grafico 5) por la desfavorable situacion de la economia mundial,
que se tradujo en una contraccién de la demanda, recortes de produccidn y cierres de minas
y refinerias, y en el aplazamiento o incluso la cancelaciéon de nuevos proyectos. Desde el
punto de vista de la oferta, se preveia que la produccién aumentara en 2009 en un 3%, a
alrededor de 15,9 millones de toneladas, pero también se pronosticaba un descenso de la
produccioén de cobre refinado como resultado de la reduccion de la capacidad de las plantas
de transformacion (que es en la actualidad del 77%, el nivel mas bajo desde 1989. Como
consecuencia de la crisis econdmica y financiera es de suponer que disminuird
considerablemente la demanda tradicionalmente generada por el Japon, la Unidon Europea y
los Estados Unidos, en un 44% en el caso del Japon y en un 25% en el de la UE-15 y los
Estados Unidos, seglin las estimaciones. Sin embargo, el efecto de esa disminucion sobre
los precios se vera probablemente compensado por el crecimiento de las importaciones
netas de China, y en particular de cobre refinado, que podrian llegar a doblarse en 2009
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Grafico 5
Precios del cobre, el estafio y el niquel, en do6lares de los EE.UU. por tonelada,
enero de 2002 a octubre de 2009
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Fuente: Boletin de Precios de los Productos Basicos de la UNCTAD.

(seglin estimaciones del Grupo Internacional de Estudios sobre el Cobre). Los precios del
cobre cayeron a finales de 2008 casi a 2.700 ddlares por tonelada, pero volvieron a subir
pronunciadamente en el segundo semestre de 2009, llegando a 7.000 dolares por tonelada a
finales de noviembre de 2009. En 2010 se prevé un aumento de la producciéon mundial de
cobre, por la apertura de nuevos yacimientos, como la ampliacion de El Teniente (100.000
toneladas de capacidad anual) por la empresa Xstrata en Chile y el Proyecto de Explotacion
Subterranea de Konkola (150.000 toneladas) de la empresa Vedanta en Zambia. Ese
aumento de la produccion, en un contexto de continuacion de la crisis econémica y
financiera, contribuira probablemente a un descenso de los precios.

Niquel

23.  Como consecuencia de la fuerte subida del precio del niquel en 2006 y 2007, hasta
mas de 50.000 dodlares por tonelada a mediados de 2007 (grafico 5), los productores de
acero inoxidable han tendido a utilizar en sustitucion de ese insumo otros metales basicos
de bajo costo, como manganeso, y la demanda se ha reducido ulteriormente por la crisis
economica. Se prevé que el consumo de niquel de la UE disminuya en un 7,9% durante
2008 y 2009, y que en los Estados Unidos y el Japon lo haga en un 9,7% y un 16,2%,
respectivamente’. Los precios vienen siguiendo una tendencia descendente desde su nivel
maximo alcanzado en 2007, y se prevé que la produccion seguira disminuyendo por efecto
de reducciones, cierres, cancelaciones temporales o aplazamientos definitivos de capacidad
en actividades extractivas y de fundicion en todo el mundo. No obstante, el enorme plan de
estimulo aplicado por China, que asciende a 586.000 millones de ddlares, ha contribuido a
mantener y aun elevar los precios en 2009. Segun el Grupo Internacional de Estudios sobre
el Niquel®, durante el primer semestre de 2009 China incrementé en alrededor de un 79%
sus importaciones de niquel refinado. Tras un periodo en que se mantuvieron por debajo de

Pariser, H., y Bhar, R., "Nickel price volatility. Alloy Metals and Steel Market Research", Xanten,
Alemania.

Grupo Internacional de Estudios sobre el Niquel, The ongoing economic crisis and nickel, INSG
Insight, N° 8.
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10.000 doélares por tonelada, los precios del niquel repuntaron ligeramente durante el primer
trimestre de 2009 y con mayor fuerza a mediados de 2009, y oscilaron después en torno a
17.000 doélares por tonelada en noviembre de 2009. Al final de 2009, las perspectivas del
mercado del niquel parecen inciertas, especialmente teniendo en cuenta que las existencias
llegaron en noviembre de 2009 a 132.661 t, su nivel mas elevado en 14 afios como minimo.

Plomo

24.  La evolucion del mercado del plomo ha obedecido desde comienzos de 2009 a los
mismos factores que la de los mercados de otros metales. Segun los prondsticos, la
produccién minera mundial de plomo se reducird en un 0,4% en 2009, principalmente
como consecuencia de la desaceleracion econdmica, y la produccion de plomo refinado
aumentara en un 2,2%. También se prevé un aumento de la demanda mundial de plomo
refinado, principalmente como resultado del fuerte aumento del consumo chino, que se
cifra en un 26%. El excedente de mercado, de alrededor de 153.500 t en 2009, podria
conducir a un ulterior incremento de las existencias en la Bolsa de Metales de Londres.
Desde comienzos de afio hasta final de noviembre la cantidad de plomo acumulada en los
almacenes de la Bolsa aument6 en un 177%.

Estaiio

25.  Las tendencias del mercado de estafio son similares a las de los mercados de otros
metales no ferrosos (grafico 5). La posible reanudaciéon de la actividad extractiva en
Indonesia (suspendida por el Gobierno en agosto de 2009) y la expansion de la capacidad
de produccion en el Estado Plurinacional de Bolivia y en el Peru determinaran
probablemente un aumento de la produccion de estafio en el futuro proximo. Las
fluctuaciones de la cotizacion del dolar de los EE.UU. también estan influyendo en los
precios, pues las posiciones especulativas siguen constituyendo un factor importante en los
mercados de metales bésicos.

Zinc

26. A partir de un nivel de 1.112 doélares por tonelada en los dos primeros meses de
2009, los precios del zinc empezaron a recuperarse rapidamente a finales de agosto de
2009, situdndose en 2.072 dolares por tonelada en octubre de 2009. Durante el primer
trimestre de 2009 se cerraron temporal o definitivamente instalaciones de extraccion y
refinado de zinc en diversas partes del mundo. En consecuencia, se prevé que disminuya en
2009 tanto la produccion de minerales y concentrados de zinc (en un 5,5%) como la de zinc
refinado (en un 5,8%). La crisis econdmica mundial ha afectado también al consumo
mundial de zinc refinado, que segin los prondsticos se reducira sustancialmente en 2009
(en un 9,5%), a pesar de los grandes aumentos, del 15,4% y del 596%, respectivamente, del
consumo y de las importaciones netas en China. Las existencias de la Bolsa de Metales de
Londres se incrementaron ulteriormente en los primeros ocho meses de 2009 y llegaron al
final de noviembre de 2009 a 455.275 t, cifra que es 1,8 veces superior a la de principios de
aflo y representa el nivel de existencias mas elevado desde diciembre de 2005. Al final de
noviembre de 2009 el mercado estaba practicamente en equilibrio. Sin embargo, se prevé la
continuacién a corto plazo de la tendencia a la reduccion de las existencias que se inici6 a
finales de 2009, lo que puede conducir a ligeras subidas de los precios.

Mineral de hierro

27.  Los precios del mineral de hierro son negociados tradicionalmente entre las tres
principales empresas productoras (Vale, BHP y Rio Tinto) y la industria siderurgica, ante
todo la de China, que representa alrededor de la mitad de las importaciones mundiales de
mineral de hierro, pero también las del Japon y la Reptiblica de Corea, los otros principales
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consumidores. Los primeros contratos concertados entre esas partes determinan el precio
para todo el aflo. Sin embargo, la situacion fue algo mas complicada en 2009, pues se tardd
mucho mas en fijar el precio para el afio. China hizo caso omiso del acuerdo de reduccion
de precios alcanzado entre la empresa australiana Rio Tinto y las empresas siderturgicas del
Japén y de la Republica de Corea, ignorando el contrato a largo plazo y optando por
comprar en el mercado al contado. Las relaciones entre Rio Tinto y China pueden
considerarse como una fuerza impulsora paralela de la evolucion actual de los precios del
mineral de hierro.

Oro

28.  Aunque con fluctuaciones de un mes a otro, los precios del oro han venido
registrando niveles historicamente altos durante los ultimos tres afios, con un precio medio
de 941,43 por onza troy de oro fino en 2009. Esa tendencia obedece principalmente a que el
oro se considera una inversion segura frente a las inciertas perspectivas econdmicas, en un
periodo de debilitamiento de la confianza en el dolar de los EE.UU. Segun datos del
Consejo Mundial del Oro, la inversion identificable en oro (demanda de lingotes y
monedas) aument6 en un 154% en el primer semestre de 2009 respecto del mismo periodo
de 2008. Otras inversiones, como los fondos cotizados en bolsa y productos similares,
alcanzaron un nivel sin precedentes durante el primer trimestre de 2009 (que representaba
un aumento del 540% respecto del primer trimestre de 2008), pero el mercado volvi6 a una
situaciéon mas razonable durante el segundo trimestre. Las variables fundamentales pueden
considerarse en equilibrio, con un descenso de la demanda de oro del sector de la joyeria
(que se redujo en un 22% en el primer semestre de 2009, como consecuencia de las
perturbaciones econdmicas generales y de los elevados precios del oro). La tinica excepcion
fue China continental, cuya demanda de articulos de joyeria de oro aumenté en un 6%
durante el mismo periodo. También disminuy6 la demanda del sector industrial, en un 26%
durante el primer semestre de 2009. Por el lado de la oferta, la producciéon minera aumentd
ligeramente durante el primer semestre de 2009. Como resultado de las compras de oro por
los bancos centrales y del interés continuado de los fondos cotizados en bolsa por el oro
como clase de activos, los precios de ese metal se mantuvieron a un nivel elevado en el
ultimo trimestre de 2009, tendencia que continuara probablemente en el primer trimestre de
2010.

29. A pesar de la evolucion positiva observada durante 2009, las perspectivas de los
mercados de minerales y metales basicos para 2010 siguen siendo inciertas. Una
recuperacion gradual de la economia mundial sustentard la tendencia ascendente de los
precios de ese grupo de productos basicos, aunque a un ritmo mas lento. La importante
disminucion de las importaciones chinas en agosto influird probablemente en el equilibrio
global anual de la oferta y la demanda. Por consiguiente, la posibilidad de una firme
recuperacion de los precios de los minerales y los metales dependera probablemente de la
pujanza de la recuperacion economica de las economias emergentes, en particular de China,
a lo largo del afio proximo, y del grado en que esa recuperacion influya en la actividad
economica del resto del mundo.

III. Algunas consecuencias de la evolucion reciente del sector de
los productos basicos

A. Inestabilidad de los precios de los productos basicos

30.  Los precios de los productos basicos han seguido siempre pautas ciclicas de auge y
caida, aunque en torno a una tendencia a largo plazo estable o incluso descendente. Los
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cambios de la oferta y la demanda siguen siendo un factor determinante fundamental de los
movimientos de precios a mediano y largo plazo. En los ultimos afios, la estrecha
interaccion entre los mercados de productos basicos y los mercados financieros parece
haber acentuado considerablemente la inestabilidad de los precios. Nuevos participantes en
el mercado, como los fondos de cobertura, y nuevos instrumentos financieros, como los
fondos basados en indices de productos basicos y los derivados de productos basicos, han
determinado movimientos del mercado e influido en los precios a través de posiciones
especulativas, operaciones de arbitraje, comportamientos gregarios, busqueda de activos
seguros y otras practicas corrientes de los mercados financieros. Aunque en muchos casos
resulta dificil distinguir entre las fuerzas de mercado tradicionales y los factores
financieros, existe un consenso general en que las variables fundamentales del mercado no
pueden explicar por si mismas el espectacular ciclo de auge y caida de los precios de los
productos basicos que se ha observado en los tltimos afios.

31.  Aunque las fluctuaciones de los precios son una caracteristica inherente de los
mercados de productos basicos, la excesiva inestabilidad de los precios perjudica tanto a los
paises exportadores como a los paises importadores de productos basicos. En efecto, las
fluctuaciones excesivas de los precios de los productos bésicos distorsionan gravemente el
proceso de desarrollo. Por una parte, dificultan las previsiones de creacion y asignacion de
rentas de los paises exportadores de productos basicos, con consecuencias especialmente
perjudiciales para la planificacion de las inversiones y la modernizacion tecnoldgica. Por
otra parte, dificultan la asignacion por parte de los paises exportadores netos de las divisas
necesarias para pagar esas importaciones.

B. Elsistema internacional de comercio

32.  Los intereses de desarrollo de muchos paises pobres todavia no se han tenido
cabalmente en cuenta en el actual sistema multilateral de comercio. Persisten numerosos
elementos de distorsion del mercado y barreras de acceso a los mercados, entre los que se
cuentan obstaculos y medidas no arancelarios, como normas técnicas y reglamentos
sanitarios excesivamente rigurosos, asi como regimenes de progresividad arancelaria y
subvenciones a las exportaciones de paises desarrollados. Como consecuencia de las
demoras en la conclusion del Programa de Trabajo de Doha, no se ha alcanzado ningtin
acuerdo sobre la mayor parte de esas distorsiones, ni sobre la cuestion de la financiacion
necesaria para prestar asistencia técnica para el comercio y actividades conexas en el marco
de la Ayuda para el Comercio.

33.  En los ultimos dos afios, la "financializacién" de los mercados internacionales de
productos basicos ha influido mas que otras fuerzas de mercado en la estructura del
comercio, acentuando las fluctuaciones de los precios de los productos basicos agricolas,
energéticos y mineros. Ello se debe a que los fondos basados en indices de productos
basicos combinan contratos de futuros de diferentes tipos de productos basicos, desde
productos agricolas hasta petroleo crudo, minerales y metales. Por consiguiente, variaciones
de los precios de los metales pueden determinar la venta de un contrato independientemente
de los factores subyacentes de oferta y demanda que actfien, por ejemplo, en los mercados
de los productos basicos agricolas, intensificando asi las fluctuaciones de los precios. Esa
situacion plantea inevitablemente la cuestion de como se puede impedir que los inversores
financieros ejerzan una influencia excesiva en los movimientos de los precios, sin socavar
con ello la funcién que corresponde a esos inversores institucionales en la formacion de
precios.
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C.

La "maldicion de los recursos"

34.  La "maldicion de los recursos", por la que una fuerte dependencia de los ingresos de
exportacion de los sectores extractivos puede socavar el crecimiento econémico, aumentar
la desigualdad y en ocasiones generar inestabilidad politica, sigue siendo motivo de
preocupacion para los paises en desarrollo cuyas economias dependen en medida
importante de los recursos naturales. Las industrias extractivas pueden contribuir al
mantenimiento de bajas tasas de crecimiento por la gran inestabilidad de los ingresos que
generan, las dificultades para absorber y gestionar esos recursos, y los problemas de politica
que crean —al provocar distorsiones de los tipos de cambio y de los mercados de factores y
otros mercados— para el desarrollo de otros sectores productivos, en particular de los que
podrian incrementar considerablemente la creacion de empleo en el sector estructurado.

35. La insuficiencia de los datos disponibles y las dificultades para determinar la
relacion de causalidad entorpecen un analisis empirico riguroso de esa amenaza. No
obstante, como se analiz6 en el documento de antecedentes de 2009, hay muchos ejemplos
de paises en desarrollo que han conseguido traducir sus recursos naturales en mayores
oportunidades de crecimiento’. Para ello es necesario gestionar con eficacia las rentas
generadas por esos recursos, lo que a su vez requiere un cierto margen de actuaciéon en
materia de politicas. Las medidas fiscales —impuestos y gasto publico— son los
principales instrumentos de que disponen los gobiernos para aumentar la proporcion de los
beneficios recibida por el sector publico, en particular cuando hay que negociar con grandes
empresas transnacionales. Sin embargo, para lograr una distribucion mas equitativa de las
ganancias de las industrias extractivas también se necesitan sistemas fuertes y transparentes
de gestion de las finanzas publicas. Es asimismo fundamental contar con marcos juridicos
adecuados y medios para el diseflo, la aplicacion y la supervision de los contratos que
hayan de concertarse con las grandes empresas transnacionales en el sector extractivo.

36. A pesar de numerosas iniciativas tendentes a mejorar la gobernanza en los paises
dependientes de recursos minerales, el indice de percepcion de la corrupcion de 2009 de
Transparency International muestra que se ha avanzado poco al respecto desde 2004, afio
en que 10 de los 15 paises mas dependientes del petréleo figuraban en el tercio inferior de
la clasificacion. Mds grave todavia es que investigaciones de la Comision Econémica de las
Naciones Unidas para Europa y el Programa de las Naciones Unidas para el Medio
Ambiente® indican que el Africa subsahariana es la Ginica region que padece la "maldicion
de los recursos", que puede considerarse, pues, como una "caracteristica especifica del
Africa subsahariana". Esa especificidad se atribuye principalmente a la escasa calidad de
las instituciones de los paises en cuestion. Es urgentemente necesario investigar mas sobre
los origenes de esas debilidades institucionales y su relacion con las dificultades para sacar
partido de la disponibilidad de recursos naturales.

Cambio climatico

37.  La compleja relacion reciproca entre el cambio climatico y la agricultura dificulta la
adopcion de medidas adecuadas de mitigacion y adaptacion, que sin embargo son
urgentemente necesarias. Sigue sin conocerse con precision el impacto global a corto y

Véase un analisis detallado de estas cuestiones en la seccion V del documento de la UNCTAD
TD/B/B.I/MEM.2/3, titulado "Integracion de las politicas de productos basicos en las estrategias de
desarrollo y reduccion de la pobreza: ejemplos de éxito, transparencia y rendicion de cuentas”, nota
de antecedentes para la Reunion multianual de expertos sobre productos basicos y desarrollo que se
celebrd en Ginebra del 3 al 5 de marzo de 2009.

UNCTAD y PNUMA (2008), Organic Agriculture and Food Security in Africa, publicacion de las
Naciones Unidas, UNCTAD/DITC/TED/2007/15, Nueva York y Ginebra.
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mediano plazo del cambio climatico en la agricultura mundial. El calentamiento global
presenta variaciones regionales, pero los sectores agropecuario y forestal de los paises en
desarrollo de todas las regiones son especialmente vulnerables a cualquier cambio de las
condiciones meteoroldgicas, por lo que aun pequefias variaciones de la temperatura y las
precipitaciones —por no hablar de las perturbaciones climaticas graves— pueden trastornar
los ciclos de cultivo y las cosechas. Muchos paises menos adelantados se encuentran en
regiones tropicales o subtropicales o en zonas semidesérticas expuestas al riesgo de escasez
de agua. Se calcula que las formas de sustento vinculadas a la agricultura y la silvicultura
ya estdn amenazadas por la escasez de agua dulce en el 40% de las zonas rurales de todo el
mundo, y el proceso de cambio climatico no haré sino agravar esa amenaza. Sobre la base
de las tendencias actuales, una investigacion citada por el Instituto de Investigaciones sobre
Politica Alimentaria’® muestra que los rendimientos agricolas en los paises en desarrollo
podrian reducirse en un 15% para 2080. Sin embargo, la reduccion podria resultar mucho
mayor en determinados cultivos y paises, en particular del Africa subsahariana. En efecto,
los dafios econdmicos resultantes del cambio climatico seran probablemente
particularmente elevados en Africa, a pesar de ser el continente que menos ha contribuido a
ese proceso. El costo anual de la adaptacién podria situarse en Africa entre el 5y el 10%
del producto interno bruto (PIB) del continente.

38.  Para afrontar el problema del cambio climatico en los paises dependientes de
productos bésicos, especialmente en Africa, sera necesario adoptar un enfoque mas
integrado del desarrollo. Ese nuevo planteamiento permitird hacer frente al gran desafio que
entrafia la superacion de una serie de vulnerabilidades socioecondémicas interrelacionadas
que pueden retrasar las perspectivas de desarrollo y exponer a los paises dependientes de
productos basicos a perturbaciones incontrolables. Entre esas vulnerabilidades, que solo
pueden abordarse mediante la movilizacion y la inversion de cuantiosos recursos, se
cuentan una estrecha base econdmica, limitaciones de acceso a los recursos financieros, la
persistente inseguridad alimentaria, y condiciones sanitarias deficientes.

39.  Un enfoque integrado deberia basarse ante todo en una evaluacion de los factores
especificos de vulnerabilidad a las actuales amenazas climaticas, en particular a su
variabilidad y a sus manifestaciones extremas, y de la medida en que las actuales politicas y
practicas de desarrollo han contribuido a reducir o agravar esas vulnerabilidades. Sin
embargo, puesto que en las economias dependientes de productos basicos las tareas de
adaptacion solo pueden acometerse con €xito mediante inversiones en gran escala, incluidas
inversiones que promuevan la diversificacion hacia nuevas esferas de actividad econémica,
sera necesario contar con asistencia de la comunidad internacional, en forma, por ejemplo,
de acceso predecible a fuentes asequibles de financiacion para el desarrollo. Los paises en
desarrollo, por su parte, han de otorgar prioridad a la formulacion de planes de adaptacion y
aprovechar los conocimientos obtenidos por medio de la financiacion con el fin de
establecer estrategias mas integradas y transparentes, que prevean asiduas consultas con los
productores y los consumidores y promuevan su participacion.

40.  En un plano conexo, las diferencias de opinion entre quienes propugnan el fomento
de la agricultura organica como clave para el desarrollo agricola sostenible en Africa y los
partidarios de una revolucion verde impulsada por avances tecnoldgicos han dado lugar
también a vivos debates. A ese respecto, investigaciones realizadas conjuntamente por la
UNCTAD Yy el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente, basadas en 114
casos en Africa, demuestran que el paso a la produccion organica o cuasi-organica redundo
en un incremento de la productividad agricola en un 116%. Aunque existen argumentos
convincentes en favor de la utilizacion de biotecnologia para impulsar una revolucion verde
en el continente africano, también persisten motivos de cautela, relacionados con el peligro

® Von Braun, J. (2008), "Impact of climate change on food security in times of high energy prices".
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IV.

de que se genere una fuerte dependencia de las importaciones de fertilizantes y otros
productos quimicos de uso agricola y con la consiguiente pérdida de diversidad bioldgica.
El surgimiento de iniciativas de orientacion tecnoldgica respaldadas por abundante
financiacion, como la Alianza para una Revolucion Verde en Africa (AGRA) ha polarizado
todavia mas el debate sobre qué tipo de modelo de desarrollo agricola es mas idoneo para el
continente. No obstante, la necesidad de adaptacion al cambio climatico deberia reforzar las
estrategias tendentes a promover actividades de investigacion y desarrollo agricolas
orientadas hacia la adaptacion, especialmente en el caso de Africa, donde existe una gran
distancia entre los rendimientos actuales y el potencial agricola. Serd muy importante
contar con mecanismos internacionales capaces de impulsar esas actividades de
investigacion y desarrollo y facilitar la transferencia de las tecnologias existentes.

Observaciones finales

41.  Cuatro son los principales factores que han influido en los movimientos de los
precios en los mercados de productos basicos durante 2009: la crisis econémica y financiera
mundial; los conjuntos de medidas de estimulo introducidos posteriormente por algunos
paises de la OCDE y algunas economias emergentes; la "financializacion" de los mercados
de productos basicos; y, por ultimo, las condiciones meteorologicas, especialmente en el
caso de los productos basicos agricolas.

42.  La fuerte caida de los precios internacionales de los productos basicos se vio
agravada por la marcada contraccion de la demanda en las economias desarrolladas y en
muchas economias en desarrollo, que caus6 una importante disminucion del volumen del
comercio internacional de productos basicos. La crisis mundial, que empezd como crisis
financiera, también afecté negativamente al sistema bancario, que practicamente dejé de
otorgar créditos, privando asi a los productores y compradores de productos basicos del
acceso a la financiacion que necesitaban. La escasez de crédito en el punto culminante de la
crisis provocod una ulterior contraccion del comercio de productos basicos y agravo el
desplome de los precios.

43.  Se cree que los subsiguientes conjuntos de medidas publicas de estimulo, en
particular el adoptado por China, han promovido la recuperacion de los precios de la
mayoria de los grupos de productos basicos —agricolas, energéticos y mineros. Por
consiguiente, el mantenimiento de la demanda y de los precios cuando empiecen a
desvanecerse los efectos de esas medidas, especialmente si la recuperacion econdmica
sigue siendo débil, debe ser una preocupacion no solo de los productores de productos
basicos, sino también del conjunto de la comunidad internacional de desarrollo. En ultima
instancia, sin embargo, la posibilidad de sostener en el futuro previsible la naciente
recuperacion dependera de las politicas econdmicas y financieras de adopten los paises de
la OCDE vy las principales economias emergentes. Por consiguiente, mientras no se logre
una recuperacion econdmica firme y autosostenida es posible que los mercados de
productos basicos padezcan nuevos periodos de estabilidad.

44.  En los ultimos dos afios la "financializacion" de los mercados de productos basicos
ha agravado la repercusion de las condiciones meteorologicas en los precios no solo de los
productos basicos agropecuarios, sino también de los mineros. Ello se debe a que los
fondos basados en indices de productos basicos combinan contratos de futuros de diferentes
tipos de productos basicos, desde productos agricolas hasta petroleo crudo, minerales y
metales. Por consiguiente, variaciones de los precios de los metales pueden determinar la
venta de un contrato independientemente de los factores subyacentes de oferta y demanda
en los mercados de los productos basicos agricolas, intensificando asi las fluctuaciones de
los precios. Esa situacion plantea inevitablemente la cuestion de como se puede impedir
que los inversores financieros ejerzan una influencia excesiva en los movimientos de los
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precios, alejandolos de los niveles determinados por las variables fundamentales del
mercado, sin socavar con ello la funciéon que corresponde a esos inversores institucionales
en la formacion de precios.

45.  Por ultimo, las condiciones climaticas siguen teniendo un efecto duradero en la
oferta de casi todos los productos basicos agricolas, al provocar movimientos de los precios
en una direccion o en otra. Asi ocurre no solo en los paises de renta baja productores de
productos basicos, sino también en algunas de las economias en desarrollo mas adelantadas,
como la Argentina y Chile. Los datos reunidos en los tultimos afios sobre el cambio
climatico o el calentamiento global parecen indicar que el efecto del clima en los productos
basicos agricolas podria incluso seguir empeorando. Ante la ambigiiedad de los resultados
de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico celebrada en
Copenhague en diciembre de 2009, los expertos podrian estudiar medidas alternativas que
podrian adoptarse en los planos internacional y nacional para prevenir o contener esos
efectos.

46.  Los expertos podian examinar, entre otras, las cuestiones siguientes:

a) (Como corregir las distorsiones del sistema multilateral de comercio?
(Permitird un acuerdo de Doha —si finalmente se logra— abordar
debidamente ese problema?

b) (Hay nuevas iniciativas de politica econdmica para hacer frente a la
"maldicién de los recursos"?

c) (Como se pueden mejorar los sistemas de informacion y de alerta temprana
sobre los mercados de manera que proporcionen a los participantes en el
mercado y a los reguladores sefiales suficientes para limitar las oscilaciones
excesivas de los precios de los productos basicos?

d) (Es posible predecir con mas precision la demanda futura de varios grupos de
productos basicos de manera que puedan adoptarse decisiones de inversion
mas fundamentadas y se responda en forma mas flexible a las variaciones de
la demanda de productos basicos?
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