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1. INTRODUCCION

Al Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Alimentaciéon -MAGA- en cumplimiento del
Decreto ndmero 114-97, Articulo 29 de la Ley del Organismo Ejecutivo, “le corresponde
atender los asuntos concernientes al régimen juridico que rigen la produccion agricola,
pecuaria e hidrobioldgica, esta tltima en lo que le ataria, asi como aquellas que tienen
por objeto mejorar las condiciones alimenticias de la poblacién, la sanidad agropecuaria
y el desarrollo productivo nacional”.

Planeamiento en cumplimiento de su funcién, segin lo que estipula el Acuerdo
Gubernativo No. 338-2010, articulo 30 y numeral 9 de “Brindar apoyo en informacion
estratégica de mercados y en la comercializacion de los productos” y de las actividades
establecidas en el Acuerdo Ministerial No. 177-2023 “Manual de Normas y
Procedimientos”, lleva a cabo la recopilacién diaria de precios internacionales a futuro
de productos agricolas de importancia para Guatemala como: maiz, arroz, soya y trigo
en la Bolsa de Valores de Chicago; café, azlicar y cacao en la Bolsa de Valores de Nueva
York; productos que son conocidos como commodities y que se utilizan como insumos
en la produccién de otros bienes.

Dicha informacién se recopila con la finalidad de generar datos estadisticos que
permitan el analisis de la dinamica comercial que se establece dentro de los mercados
para comprender el impacto de los diversos factores que puedan influir en el alza o
baja de los precios. Asimismo, cabe resaltar que los precios internacionales de los
productos que se comercializan dentro de los mercados de commodities son datos
importantes a nivel nacional, debido a su incidencia en la tendencia de la oferta y la
demanda de los mismos, teniendo en cuenta que estos pueden influir directa e
indirectamente en los precios de los mercados regionales, nacionales y locales.

Por ende, la informacion presentada en este informe correspondiente al mes de
diciembre de 2024, se compagina a fin que oriente las acciones necesarias de
investigacion estadistica, al mismo tiempo se adecua a la realidad del mercado en
funcion de las caracteristicas de la cadena de comercializacién de cada uno de los
productos que son investigados, esto con el objetivo de recolectar informacién
confiable y precisa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Los precios internacionales son tomados diariamente de la pdgina CME-Group de la
bolsa de valores de Chicago y New York.

2. MAIZ

El USDA en su ultimo informe mensual correspondiente al mes de diciembre-2024
proyectd, para la temporada 2023/2025, una produccién mundial de maiz equivalente
a 1,217.89 millones de toneladas métricas (TM) cifra que representa una leve
disminucién en términos porcentuales de -0.12% respecto de la medicion realizada en
diciembre 2024, cuando se proyect6 un volumen de 1,219 millones de TM.

Por su lado, coincidiendo con la reducciéon del volumen de produccién mundial del
grano de maiz, la Bolsa de Valores de Cérdova -BCCBA-; sefiala que lo anterior se
produce como consecuencia de caidas en la produccién de la Unién Europea, México e
Indonesia; no obstante, continda sefialando la BCCBA, que la cosecha mundial de maiz,
se podria convertir en la segunda producciéon mas alta registrada en las estadisticas
mundiales.

Mientras que, el consumo mundial, segiin el informe Wasde-655-Pag. 23, se proyecta
en niveles récord de 1,237.66 millones de TM, representando un aumento porcentual
de 0.67% respecto de lo proyectado en diciembre pasado momento aquel en el que se
proyecté un volumen de consumo mundial de 1,229.48 millones de TM; lo que genera
como resultado, una caida en los stocks finales que a su vez se refleja en una
disminucién porcentual en la relaciéon stock/consumo, respecto de la temporada
2203/2024 en una reduccion equivalente a -7.74%; situdndose la proyecciéon del
referido indice en un valor porcentual de 23.95% = 24%, valor porcentual que coincide
con el promedio histérico de 24%; No obstante, de acuerdo a las estadisticas, seria el
valor mas bajo interanual desde las ultimas once campafias, (BCCBA, diciembre 2024).

Por el lado de los paises, se tiene que, en Estados Unidos la cosecha de maiz finaliz6 con
condiciones excepcionales, dando como resultado una produccion de 384.64 millones
de TM, segundo mejor resultado de las ultimas ocho campafias. Ademas, en el presente
ciclo se produciria un récord de exportaciones del pais norteamericano, con casi 62.87
~ 63 millones de TM. En tanto que la relacion stock/consumo se esperaria que continte
con la tendencia creciente de los dltimos afios ubicandola en 13.67% por arriba del
valor proyectado en diciembre pasado equivalente a 12.93%, (Wasde -655-23).
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En Brasil, el informe Wasde 655 Pag. 23, proyecta un volumen de produccién para la
temporada 2024/2025 de 127 millones de TM. Sin embargo, la Compafiia Nacional de
Abastecimiento -CONAB-1, mantuvo la estimacién de produccién en diez millones de
toneladas métricas menos, quedando en 117.2 millones; esto, en razén del retraso
sufrido en la siembra de segunda que se espera inicie a finales de diciembre 2024 y se
extienda hasta marzo 2025, esperando una cosecha de 94.6 millones de TM que
representaria un 5% superior a la cosecha de la campafia anterior; en tanto que, la
siembra de primera finalizé a principios de diciembre 2024, especialmente en los
estados del sur, esperando una produccion de 22.6 millones de TM, que representa un
2% menos en comparacion a la temporada pasada 2023 /2024.

De acuerdo a la informacion ofrecida por la compafiia CONAB, la oferta exportable del
grano de Brasil, aumentaria con relacién a la temporada anterior 2023/2024,
quedando en 34 millones de toneladas y a estas expectativas se une la buena
temporada de produccion de maiz en Argentina cuya cosecha se estima en 52 millones
de TM, Para la temporada 2024/2025.

En tanto que mas alla de las fronteras del continente americano, se tiene que, en
Ucrania, cuarto exportador mundial del grano de maiz, la sequia generé que la cosecha
termine con condiciones mixtas. Sin embargo, segin estimaciones del USDA, la
produccion se estableceria en 26.5 millones de TM ubicandose por encima de lo
proyectado en diciembre equivalente a 26.20 millones de TM; aun asf, los 26.5 millones
de TM, se configuran como el valor mas bajo de las ultimas siete campafias de
produccién de maiz ucraniano.

Adicional y a manera de sintesis, es importante indicar que la demanda mundial tiene
apuro por producir maiz en EE.UU. ya que existe el temor que las condiciones
atmosféricas (la transicion de “El Nifio” y el arribo de “La Nifia”) ocasionen pérdidas
por cosecha en Sudamérica y que, debido a esto, no se cuente con una considerable
oferta exportable del cereal en el primer semestre de 2025.

Tras la introduccion acerca del comercio mundial del grano de maiz, es momento de
observar el comportamiento de los precios del grano para el presente mes de
diciembre 2024 sobre la base de la plataforma de la bolsa de valores de Chicago (CBOT,
por sus siglas en inglés).

1 CONAB: Compaiifa Nacional de Abastecimiento (Organismo vinculado al Gobierno de Brasil).
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Como puede observarse en la figura 1, los precios del maiz tuvieron un
comportamiento mixto con ligero ascenso sostenido a lo largo del presente mes de
diciembre con rango de US$ 8.63/TM, calculado entre el valor mayor US$ 180.46/TM
y el menor equivalente a US$ 166.13/TM del martes 31 y miércoles 4 de diciembre de
2024, respectivamente.

Asi mismo en la tabla 2, se observa una variacion intermensual de 3.59%, medido entre
el precio promedio del mes de diciembre y el mes de diciembre 2024, valor porcentual
que muestra un ascenso intermensual significativo del precio promedio del maiz.
Mientras que, a nivel interanual, el precio del maiz ha venido girando hacia un descenso
porcentual equivalente a -6.60%, una clara evidencia de la caida global del mercado del
cereal desde un valor interanual de US$ 185.21/TM en diciembre-2023 y US$
166.99/TM en diciembre-2024, tendencia que se visualiza en la figura 2.

Todo lo cual, es un factor indicativo que el precio del grano de maiz ha mostrado una
tendencia a la baja a nivel interanual; aunque a nivel intermensual, se observa una
recuperacion al alza del precio en el mercado. Y, de acuerdo con el prondstico de la
plataforma Infocampo?, el maiz seria la esperanza para 2025, esto en virtud a que los
fundamentos del mercado proyectan todas las flechas hacia arriba; esto es, los precios
estarian girando hacia el alza.

Tabla 1. Precios diarios a futuro de maiz al cierre de la Bolsa de Valores de
Chicago, diciembre 2024, cifras en ddlares por tonelada métrica (US$/TM).

Producto
Maiz ZCH5*1

dia Sem. 1 dia Sem. 2 dia Sem. 3 dia Sem. 4 dia Sem. 5
2 167.08 9 170.86 16 175.19 23 176.21 30 178.02
3 166.61 10 173.38 17 174.56 24 17212 31 180.46
4 166.13 11 172.43 18 172.12 25 *k2 -

5 167.87 12 169.91 19 173.46 26 178.57 -

6 169.52 13 169.28 20 175.66 27 178.73 -

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*1Codigo global en bolsa de valores.
**2 El miércoles 25 de diciembre dia festivo en EE. UU., por Navidad.

2 (INFOCAMPO-28deDiciembre, 2024)
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Figura 1. Serie de precios diarios a futuro de maiz al cierre de la Bolsa de Valores
de Chicago, mes de diciembre 2024, cifras en ddlares por tonelada métrica

(USS$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.

De la misma manera, en la figura 2, se puede visualizar la tendencia de los dltimos 5
afios a partir de enero 2019 a la fecha, pudiendo constatar un movimiento hacia la baja
a partir del mes de abril del afio 2022, cuando en aquel momento alcanzé un valor
maximo de US$ 311.87/TM; asimismo, la linea de tendencia que mejor identifica la
serie histérica es una curva polindmica de tercer grado cuyo R? = 0.6810, este
coeficiente es el reflejo de que la ecuacion polindmica explica la tendencia de la serie
historica de los precios de maiz (5 afios) en un porcentaje de 68.10%, valor
considerado adecuado si se toma en cuenta el nivel alto de volatilidad de los precios
como se muestra en la grafica de la figura 2; evidenciando, incluso, picos (out-layers)
extremos con relacion a la linea de tendencia (coloreada de celeste) en los meses de
abril, mayo; e incluso, junio de 2022.

Tabla 2. Precios promedio mensual a futuro de maiz en la Bolsa de Valores de
Chicago, del mes de enero del afio 2023 a diciembre del afio 2024, cifras en
dolares por tonelada métrica (US$/TM).

Maiz ZCH5* Variacion
porcentual

2023 | 263.88 | 270.33 | 250.58 | 258.28 | 239.69 | 242.15 | 217.53 | 187.15 | 186.79 | 192.77 | 184.97 | 185.21

3.59% | -6.60%

2024 | 178.09 | 166.64 | 169.06 | 171.07 | 178.96 | 172.93 | 156.76 | 148.26 | 157.65 | 163.78 | 166.99 | 172.98

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*Cddigo global en bolsa de valores.
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Figura 2. Serie historica de precios a futuro de maiz promedio mensual (US$) en
la Bolsa de Valores de Chicago, afio 2019 a diciembre 2024, cifras en ddlares por

tonelada métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
185.21 = Precio promedio mensual de diciembre 2023.
172.98 = Precio promedio mensual de diciembre 2024.
311.87 picos (out-layers) al alza en abril 2022, respecto de la linea de tendencia.
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3. TRIGO

En su informe de diciembre el USDA estim¢ la producciéon mundial de trigo en 792.95
millones de toneladas, menor en un -0.22% respecto de la proyeccién realizada en
diciembre, manteniendo aun con esta ligera rebaja, su posicidn récord. Esta segunda
posicion récord se explica por una mayor produccién en Kazajistan, que se ubica como
la mejor tercera cosecha para el pais en la historia, que compensa la reduccién de
produccion de la Union Europea, Rusia, Argentina y Brasil.

En linea con la produccién récord del cereal (trigo) estimada por USDA, se tiene que la
FAO, en su informe mensual del 3 enero 2025, sefiala refiriéndose al mes de diciembre
que los precios para la exportacion del trigo se mantuvieron estables en diciembre,
respecto de diciembre; esto seria asi, por un lado, debido a que la presion a la baja
ejercida por el relajamiento de la demanda internacional y a la mayor disponibilidad
estacional derivada de las cosechas en la Argentina y Australia se vio equilibrada con
la presién al alza ejercida por las malas condiciones de los cultivos de invierno de Rusia.

En tanto que, respecto a la utilizacién mundial del trigo, el pronoéstico de la FAO parala
campafa 2024 /2025, en su informe mensual del diciembre publicado el 3 de enero de
2025, proyecta el nivel de uso total en 796 millones de TM, sin variacion respecto de la
estimacion hecha en diciembre cuando se estimé un nivel de utilizacién de 796.3
millones de TM. El andlisis del porqué de este equilibrio, es debido a que el aumento en
el consumo humano del cereal, compensaria el descenso del volumen utilizado para
pienso (consumo animal).

De acuerdo a las cifras de utilizacion mundial presentadas por la FAO, ese alto
organismo de las Naciones Unidas, proyecta en diciembre 2024, una relacion
stock/consumo de trigo a nivel mundial de 38.4%, valor porcentual considerado
apropiado a nivel de reservas mundiales de granos basicos y cereales (el trigo).

Con relacion a la caida de la produccion por parte de los paises productores del cereal,
se tiene que, en Estados Unidos, las estimaciones de diciembre se mantuvieron,
levemente a la baja, mientras que en Rusia la produccién se manifestaria en una
reduccion del consumo total en la misma proporcién de la caida de su produccion.

Lo mismo ocurriria en Brasil, sufriendo mermas en la producciéon por 500 mil
toneladas. En tanto que la Unién Europea, seguiria recortando su produccion de trigo,
ubicandola en uno de los menores valores de los ultimos afios, en torno a 122 millones
de toneladas.
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Con datos satisfactorios, contrario a la caida de producciones en los paises expresados
en el parrafo anterior, en Argentina se espera una produccion de trigo alentadora de
18.8 millones de TM, aunque se recort6 en 700 mil TM debido a que las precipitaciones
de lluvia llegaron tarde en la mayoria de las zonas productoras, aun asi, este volumen
productivo de trigo representaria un aumento de 4.3 millones de TM respecto a la
campaifia previa (2023/20324) y se configuraria como la segunda mejor cosecha de los
ultimos cinco afos3.

Ahora bien y con base en las cifras registradas para el mes de diciembre 2024 a través
de la plataforma de la bolsa de valores de Chicago (CBOT), se puede observar en la
figura 3, que los precios de trigo experimentaron durante el mes de diciembre un
comportamiento mixto con leve orientacion al alza al cierre del ejercicio, por lo que a
manera de primera aproximacion se percibe la existencia de fluctuaciones en los
precios registrados en diciembre de 2024.

Para conocer con mayor certeza la existencia de volatilidad hubo de calcularse las
estadisticas basicas descriptivas de los datos contenidos en la tabla 3, con resultados
de una desviacién estandar (o) equivalente a US$ 2.20/TM, unidades de distancia
alrededor de la media mensual de US$ 198.71/TM, con rango de US$ 5.14/TM entre el
valor mayor (US$ 202.60/TM del martes 31 de diciembre de 2024 y el menor de US$
194.82/TM del viernes 13 del mismo mes y afio), cifras que junto a la figura 3
evidencian presencia de volatilidad en los precios diarios del trigo a lo largo del
presente mes de diciembre 2024.

Tabla 3. Precios diarios a futuro de trigo de la Bolsa de Valores de Chicago, mes
de diciembre 2024, cifras en délares por tonelada métrica (US$/TM).

Producto

Chicago SRW Wheat ZWH5*1

dia Sem. 1 dia Sem. 2 dia Sem. 3 dia Sem. 4 dia Sem. 5
2 197.46 9 198.86 16 202.09 23 198.56 30 201.43
3 197.17 10 199.15 17 200.25 24 198.86 31 202.60
4 197.68 11 199.67 18 198.86 25 *k2 - --

5 200.84 12 197.90 19 195.84 26 198.78 - -
6 199.30 13 193.42 20 195.84 27 200.77 - --

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*1Codigo global en bolsa de valores.
*2 El miércoles 25 de diciembre dia festivo en EE. UU.,, por Navidad.

3 https://www.bccba.org.ar/informes/informe-de-mercados-agricolas-diciembre-2024/
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Figura 3. Serie de precio diarios a futuro de trigo al cierre de la Bolsa de Valores
de Chicago, diciembre 2024, cifras en do6lares por tonelada métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.

Respecto a la tabla 4, se tiene que, al cierre del presente mes de diciembre 2024, el
precio promedio del trigo es de US$ 198.71/TM, comparandolo intermensualmente
con el precio promedio de diciembre 2024 (US$ 202.79/TM) se tiene que la variacién
porcentual es de -2.01%; lo cual, representa un descenso del precio promedio de
diciembre respecto del mes de diciembre recién pasado; de igual forma, al hacer la
comparacién interanual se tiene una variacion respecto del mes de diciembre 2023,
aunque con altibajos, equivalente a -11.54%; cifras que ratifican el descenso de los
precios de trigo; al menos en el lapso de los 12 meses anteriores.

A manera de resumen, se vislumbra que el precio del cereal (trigo) ha venido
desfalleciendo tanto a nivel intermensual (diciembre - diciembre 2024) como a nivel
interanual entre los meses de diciembre 2023 y diciembre 2024, (Figura 4). Aunque al
observarse la grafica presentada en la referida figura 4, se puede visualizar que los
precios han oscilado hacia el alza y hacia la baja en dos grandes periodos: 1. Hacia el
alza de enero 2019 a mayo 2022; y 2. Hacia la baja de junio 2022 a la fecha, diciembre
2024; exponiendo un pico (out-layers) maximo en mayo 2022, con un valor de precio
de US$ 418.54/TM.
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Tabla 4. Precios promedio mensual a futuro de trigo en la Bolsa de Valores de
Chicago, del mes de enero del afio 2023 a diciembre del afio 2024, cifras en
dolares por tonelada métrica (US$/TM).

Chicago SRW Wheat ZWZ4* Trigo
porcentual

2024/ | 2024/

2023 273.98 | 277.35 | 252.93 | 243.96 | 227.44 | 241.43 | 24891 | 224.37 | 212.00 | 210.41 | 206.73 | 224.64

-2.01% | -11.54%

2024 220.56 | 215.22 | 199.10 | 207.53 | 239.46 | 220.50 | 199.77 | 193.77 | 209.52 | 214.98 | 202.79 | 198.71

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*Cddigo global en bolsa de valores.

En la figura 4 se presenta la serie historica de cinco afios (2019-2024) donde se puede
observar que el modelo que mejor explica la serie histérica es una funcién polinémica
de tercer grado (linea punteada color celeste) con un R2 = 0.6068, que interpreta o
explica el comportamiento de los datos de la serie histérica en un 60.68%.
Observandose un pico (out-layers) de US$ 418.54/TM en mayo-2022, valor que esta
claramente alejado en extremo del actual promedio mensual de diciembre (US$
202.79/TM); no obstante, se tiene que, la realidad actual del precio internacional del
trigo se compagina con un descenso por 41 meses continuos hacia la baja; es decir, a
partir de mayo-2022 a la fecha, conforme a cifras histdricas tomadas del CME-Group
de la bolsa de valores de Chicago (CBOT).

Figura 4. Serie historica de precios a futuro de trigo promedio mensual (US$) en la Bolsa

de Valores de Chicago, aiio 2019 a diciembre 2024, cifras en ddlares por tonelada

métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
224.64 = Precio promedio mensual de diciembre 2023.
198.71 = Precio promedio mensual de diciembre 2024.
418.54 = Pico (out-Layers) de precio ocurrido en mayo 2022.

14

2360 4425 App o O @ Q 3a. Av. 8-32,zona 9, @ . :
2360 4428 MAGCA maga gob.gt Ciudad de Guatemala. ’ ‘ infoprecios@maga.gob.gt
v g |

precios.maga.gob.gt A DG



Informe

Mensua| de §‘._ou€ quﬁ.,% P./}f[“]i-stey'io de
Precios $ eg.','ﬁde,;a.y Planeamiento
Internacionales %o’ | Alimentacion

4. SOYA

El Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA) publicé un nuevo
informe de Estimaciones de Oferta y Demanda Agricola Mundial (WASDE 655 Dic-
2024), donde se dieron a conocer las estimaciones actualizadas de la campafia
comercial 2024/25. Las nuevas proyecciones fueron favorables para los precios del
maiz, mientras que no tuvieron mayores impactos para la soyay el trigo.

El reporte de diciembre no trae demasiadas novedades para el cuadro de oferta de la
produccion de soya norteamericana. Sin cambios en la produccién y uso interno de
soya, el nivel de oferta total se mantiene igual. Aunque, se revisan al alza la produccion
de aceite de soya, debido a una mayor tasa de extraccién, impulsando asi las
proyecciones de exportacion. En resumen, la produccién de soya se mantiene en 121.4
millones de toneladas (Mt) con exportaciones en 49.7, y elaboracién de aceite de soya
en 12.97 Mt.

A nivel global, se incrementaron las proyecciones productivas en 1.7 Mt llegando hacia
427.1 Mt, explicado por revisiones sobre la superficie sembrada en Argentina y Bolivia,
asi como mayores rendimientos en Canadd. A su vez, se proyectan mayores
exportaciones para la campafa 2024/25, impulsados justamente por Canada y Bolivia.
También se elevo el nivel de procesamiento esperado para la industria argentina en 1
Mt, llegando a 41 Mt para la campafia entrante, lo que se traduce en mayores toneladas
exportadas de aceite y harina en el referido pais suramericano. (Bolsa-de-Comercio-
de-Rosario, 2024)

En este escenario, la relacion stocks/consumo mundial se ubica en el segundo mayor
valor en la historia, alcanzando con una cuantia de 32.70% = 33%, solo por debajo del
valor (stock/consumo) alcanzado en la temporada 2019/2020 cuando consiguié un
valor porcentual de 33.30%. Para desglosar este indice, se tiene que el consumo a nivel
mundial se ubicaria en el nivel mas alto de la historia de la soya con 427.1 millones de
TM, en tanto que las existencias (stock) finales siguen proporcionalmente elevadas en
131.9 Mt, por tanto, los precios de la oleaginosa (soya) estarian girando hacia la baja.

Ahora bien, sectorizando por paises la produccién y comercio de la soya, se tiene que,
por parte, de Estados Unidos la cosecha se encuentra llegando a su fin con un avance
del 96%, con un rendimiento promedio estimado de 76.65 qq/ha. En tanto que, por el
lado de la produccion, USDA (Nov-24) proyecta un volumen aproximado de 121
millones de TM y una relacion stocks/consumo de 11% considerando las
exportaciones equivalentes a 49.67 millones de TM; si no se tomaran en cuenta las
exportaciones, el nivel de stocks/consumo a lo interno de los EE. UU., seria mas
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elevado, alcanzando un valor de 18.649%; el cual, seria considerado como un nivel de
reserva mas apropiado en relacion con el tamafio de la poblacidn estadounidense.

Dado que, a nivel de la region, tanto Argentina como Brasil acompafian a Estados
Unidos en el comercio de soya, es valido dedicar en este resumen un espacio acerca de
la produccion y comercio del poroto de soya en Argentina y Brasil.

Brasil: En Brasil, las condiciones climaticas han mejorado el panorama, permitiendo el
avance en la siembra que se ubica en el 66%, nueve puntos porcentuales por encima
del mismo periodo de la campana pasada, seglin lo estableci6 la CONAB#. De acuerdo
con sus proyecciones, se esperaria una campafa récord alcanzando los 166 millones
de TM, 13% por encima del ciclo anterior que se posicionaba hasta el momento como
la mas alta®. No obstante, las buenas perspectivas de produccién, la CONAB advierte de
posibilidades de retraso en la siembra e indica que, en el estado de Mato Grosso, el
mayor productor de soya, el retraso podria ser mayor en virtud de los prondsticos
climaticos del Instituto Nacional de Meteorologia (INMET) que avizora lluvias por
debajo del nivel normal en la mayoria de los estados brasilefos.

Argentina: En Argentina, la siembra 2024/25 segin la Secretaria de Agricultura,
Ganaderia y Pesca de la Nacién (SAGyP), se encuentra con un avance del 25% sobre
una superficie estimada de 17.8 millones de hectarea. En este sentido, la Bolsa de
Comercio de Rosario (BCR) estima una produccidon que se ubicaria entre 51 millones
de TM. Mientras que, el USDA, en su reporte mensual (WASDE 655-28) mantuvo para
argentina, en diciembre 2024, una estimacion de producciéon de 52 millones de TM.

Ahora bien, con respecto a los precios diarios en el mercado de la soya durante el mes
de diciembre 2024, se puede visualizar en la figura 5 que los precios del poroto de soya
se comportaron de forma mixta con un rango amplio de US$ 17.12/TM entre los
valores maximo y minimo (el 31 de diciembre de US$ 366.78/TM y el 18 de diciembre
de US$ 349.65/TM, respectivamente (Tabla 5), mostrando una variacion porcentual
entre estos valores maximo y minimo de 4.90%; porcentaje que se considera elevado
si se toma en cuenta que los precios ocurrieron en menos de quince dias.

Tras el comportamiento ondulatorio de los precios de la soya a lo largo del presente
mes de diciembre 2024, se puede prestar atencién en la figura 5 que los precios de la
soya se comportaron de forma mixta, con altibajos que sugieren la idea de existencia
volatil para los precios actuales del cereal.

+ CONAB: Compafiia Nacional de Abastecimiento, una entidad asociada al gobierno brasilefio.
5 https://www.bccba.org.ar/informes/informe-de-mercados-agricolas-diciembre-2024/
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Tabla 5. Precios diarios a futuro de soya al cierre de la Bolsa de Valores de
Chicago, diciembre 2024, cifras en ddlares por tonelada métrica (US$/TM).

Producto
Soybean ZSH5*1
dia Sem. 1 dia Sem. 2 dia Sem. 3 dia Sem. 4 dia Sem. 5
2 362.00 9 363.76 16 360.82 23 356.19 30 360.82
3 364.35 10 365.45 17 358.84 24 349.65 31 366.78
4 361.41 11 365.75 18 349.65 25 **2 - --
5 365.09 12 365.82 19 358.25 26 363.03 -- -
6 365.09 13 363.10 20 358.03 27 360.09 -- -

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*1Codigo global en bolsa de valores.
*2 El miércoles 25 de diciembre dia festivo en EE. UU,, por Navidad.

Figura 5. Serie de precios diarios a futuro de soya al cierre de la Bolsa de Valores
de Chicago, diciembre 2024, cifras en délares por tonelada métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.

Para confirmar tal extremo respecto del caracter volatil observados en los precios de
la soya en diciembre 2024, se ha procedido al calculo de estadisticas descriptivas de
los datos de la tabla 5, obteniéndose una desviacion estindar (o) equivalente a US$
3.99/TM =~ US$ 4/TM, unidades de distancia promedio del total de los puntos de
precios alrededor de la media mensual con valor de US$ 361.51/TM y un rango mayor
equivalente a US$ 17.12/TM. Estas cifras estadisticas, unidas a la figura 5, muestran
clara presencia de volatilidad en el mercado de soya; en este caso, cifras tomadas desde
la plataforma interface de la bolsa de valores de Chicago (CBOT) a diciembre 2024.
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De acuerdo a la tabla 6, se tiene que, para el cierre del presente mes de diciembre, el
precio promedio de soya es ubicé en un valor promedio equivalente a US$ 361.51/TM
mismo que tuvo una variacion intermensual respecto del pasado mes de diciembre de
-1.11%, lo que representa un descenso intermensual de precios en el mercado de la
soya a nivel internacional. En cuanto a la variacién interanual, igualmente, se observa
un valor negativo de -24.94%, calculado al mismo mes de diciembre del afio anterior-
2023; 1o cual, desde el orden grafico de la figura 6 se puede visualizar la caida del precio
interanual del poroto de soya, registros tomados desde la bolsa de valores de Chicago
(CBOT).

Tabla 6. Precios promedio mensual a futuro de soya en la Bolsa de Valores de
Chicago, del mes de enero del afio 2023 a diciembre del afio 2024, cifras en
dolares por tonelada métrica (US$/TM).

Soya ZSF5*

Variacion porcentual

. Dic 2024/

2023 | 554.76 | 561.27 | 550.24 | 545.47 | 506.51 | 463.84 | 554.15 | 510.12 | 486.88 | 471.91 | 494.13 | 481.65

-24.94%

-1.11%

2024 | 451.98 | 429.65 | 433.29 | 427.90 | 446.97 | 430.71 | 410.09 | 361.81 | 372.64 | 368.47 | 365.59 | 361.51

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*Cddigo global en bolsa de valores.

A continuacién, se presenta la serie historica de precios (Figura 6) con oscilaciones
recurrentes a lo largo del tiempo (5 afios), la cual se puede explicar bajo el modelo
establecido por una funcién polindmica de segundo grado (linea de tendencia
coloreada de celeste) con un R% = 0.7026, coeficiente que indica que la serie historica
es modelada o explicada en un 70.26%, valor en extremo alto si se toma en cuenta la
existencias de volatilidades del precio en el tiempo (5 afios de registros histéricos a
partir de enero del afio 2019) a la fecha. Es de hacer notar que en la serie historica no
se detectan puntos (out-layers) extremos (alejados) de la linea de tendencia que
pudieran considerarse valores o puntos de precio atipicos.
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Figura 6. Serie historica de precios a futuro de soya promedio mensual (US$) en
la Bolsa de Valores de Chicago, afio 2019 a diciembre 2024, cifras en dodlares por

tonelada métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
481.65 = Precio promedio mensual de diciembre 2023.
361.55 = Precio promedio mensual de diciembre 2024.
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5. ARROZ

Segun el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA), en su informe
mensual del 8 de diciembre-2024, se proyecta que la produccién mundial de arroz para
la campafia 2024/2025 alcanzara los 533.68 millones de toneladas métricas (TM),
siendo China, India, Bangladesh, Estados Unidos y Brasil los paises referentes a nivel
del comercio internacional del cereal (arroz). En cuanto a la produccién de arroz en
2023/2024, China se convirti6 en el principal productor del mundo con
aproximadamente 146 millones de toneladas; sin embargo, el 99.31% de su
produccién la reservo para el consumo interno; en tanto que, India y Bangladesh se
situaron en segunda y tercera posicion, respectivamente.

La FAO, en correspondencia con la produccién mundial de arroz estima que la
produccion global para la campafia 2024/25 podria alcanzar un volumen de 538.8
millones de toneladas (incluyendo el arroz elaborado), cifra que supera en un 0.75% la
estimacion revisada para 2023/24, cuando en aquel momento la produccién mundial
alcanz6 los 534.8 millones de TM. De acuerdo a prondsticos de la FAO, la utilizacién
mundial de arroz estaria situandose en 2024/2025 en 536.7 millones de TM, lo que
representa un maximo histérico en términos de consumo del cereal.

Por el lado del hemisferio sur, CONAB proyecta una cosecha de cereales récord en
Brasil, y dentro de lo mas destacado de las cosechas se encuentra el arroz que se espera
registre un importante aumento del 9.9% en la superficie de siembra; por lo que, de
acuerdo al aumento de la superficie de siembra, se espera una producciéon de arroz en
Brasil que alcance 12 millones de TM®.

Con base en la informacion del parrafo anterior, los precios del arroz deberian estar
girando a la baja tal como sucede con el valor del precio interanual (diciembre 2023 -
diciembre 2024), reflejado en la figura 8. Sin embargo, y en contraposicion, se prevé
que los precios giren al alza, tal como se vislumbra en la figura 7, en virtud que las
cotizaciones de las variedades de arroz distintas de la variedad indica pudieran
aumentar su valor por efecto de la escasez estacional y de la apreciacién de las
monedas de algunos paises exportadores frente al délar de los EE.UU. (FAO, 2024).

Tras la introduccion anterior, se presenta en la tabla 7, los precios actuales de arroz
registrados en la plataforma de la bolsa de valores de Chicago (CBOT) y en la figura 7
se refleja mediante una grafica los precios de la tabla 7 en mencién, observandose que

6 (Cultivar2024,/2025, 2024)
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los mismos se han comportado sostenidamente a la baja, con leve orientacién al alza al
cierre del ejercicio. Este primer calculo brinda una muestra a priori de existencia de
grados de volatilidad de los precios en el mercado de arroz registrados en la plataforma
interface de la bolsa de valores de Chicago (CBOT).

Tabla 7. Precios diarios a futuro de arroz con cascara al cierre de la Bolsa de
Valores de Chicago, diciembre 2024, cifras en délares por tonelada métrica

(US$/TM).
Producto
Rough Rice ZRH5*1

dia Sem. 1 dia Sem. 2 dia Sem. 3 dia Sem. 4 dia Sem. 5
2 337.09 9 333.12 16 329.59 23 308.87 30 300.05
3 337.20 10 332.68 17 330.25 24 326.61 31 309.20
4 333.78 11 331.46 18 326.61 25 k2 --
5 334.11 12 330.80 19 317.69 26 306.77 --
6 332.57 13 330.25 20 310.30 27 303.36 --

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*1Codigo global en bolsa de valores.
*2 El miércoles 25 de diciembre dia festivo en EE. UU.,, por Navidad.

Con base en las estadisticas descriptivas de los datos contenidos en la Tabla 7, se logra
conocer algo mas acerca de la volatilidad del mercado de arroz, habiéndose obtenido
una desviacion estandar (o) de US$ 3.99/TM =~ SU$ 4.00/TM unidades de distancias
promedio respecto a la media mensual equivalente a US$ 361.51/TM, con un rango
mayor de US$ 17.12/TM. Estas cifras estadisticas sugieren una presencia de volatilidad
de esta materia prima durante el presente mes de diciembre 2024, misma volatilidad
que puede visualizarse en la grafica presentada en la Figura 7.

La volatilidad de los precios también se puede observar mediante el cambio porcentual
de los precios en el tiempo; esto es, a nivel intermensual e interanual. En este sentido,
se tiene que la variaciéon promedio interanual del arroz en diciembre-2024 respecto
del mismo mes de diciembre-2023 es de -13.03%, lo que significa que el precio
internacional del cereal a nivel interanual ha experimentado un significativo descenso
de mercado. Del mismo modo, la variaciéon intermensual de los precios promedios de
diciembre y diciembre 2024, presentd un signo negativo de -1.43%, con orientacion
similar hacia la baja, valores de precios tomados desde la plataforma interface de la
bolsa de valores de Chicago (CBOT).
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Figura 7. Serie de precios diarios a futuro de arroz con cascara al cierre de la
Bolsa de Valores de Chicago, diciembre 2024, cifras en ddlares por tonelada
métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.

Tabla 8. Precios promedio mensual a futuro de arroz en la Bolsa de Valores de
Chicago, del mes de enero del afio 2023 a diciembre del afio 2024, cifras en
dolares por tonelada métrica (US$/TM).

Arroz ZRF5* Variacion
porcentual

HHEHHHH Zgit/ ng:/

2023 375.00

396.21 | 38591 374.58 | 381.88 | 360.73 | 376.98 | 350.56 | 356.61 | 351.37 | 375.51 | 371.54

-1.43% | -13.03%

2024 | 367.56 | 363.59 | 359.61 | 355.64 | 351.66 | 347.69 | 343.71 | 339.74 | 335.76 | 331.79 | 327.81 | 323.13

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.

*Cddigo global en bolsa de valores.

Para ilustrar el comportamiento del arroz en el tiempo, se presenta la serie de precios
de cinco afios a partir de enero 2019 a la fecha (Figura 8), cuyo modelo matematico que
explica a la referida serie histérica es una funcién polinémica de segundo grado, con R?
de 0.7137. El coeficiente RZ es el factor que indica que el modelo lineal explica la serie
histérica en un 76.34%; el cual, se considera un valor adecuado de coeficiente dado el
nivel de volatilidad; y, sobre todo, en virtud de la existencia del pico (out-layers)
extremo ocurrido en el mes de mayo del afio 2020, con un valor extremo de precio
equivalente a US$ 363.51/TM.
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Es prudente no dejar pasar por alto que una de las funciones de la linea de tendencia
es que, por medio de ella, se puede identificar; entre otros aspectos, los puntos pico
(out-layers) que, para este caso, se visualiza un punto extremo (out-layers) en mayo-
2020 (Figura 8) con valor de precio equivalente a US$ 363.51/TM, mostrando una
diferencia en términos de precio en cifras absolutas de US$ 35.70/TM con respecto al
precio promedio del actual mes de diciembre 2024 equivalente a US$ 323.12/TM.

Esta diferencia de precio entre el punto pico (out-layers) de mayo 2020 y el precio
promedio del actual mes de diciembre, se considera en extremo alto, dado que en todos
los restantes meses de mayo de la serie histdrica, los precios se concentran alrededor
de la linea celeste de tendencia; ante esto, es altamente posible que la causa haya sido
debido al efecto pos pandemia Covid-19, en el que la cadena de suministros sufri6
disrupciones por el precio de la energia y contratiempos en la entrega de suministros.

Figura 8. Serie historica de precios a futuro de arroz con cascara promedio
mensual (US$) en la Bolsa de Valores de Chicago, aiio 2019 a diciembre 2024,
cifras en délares por tonelada métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
371.54 = Precio promedio mensual de diciembre 2023.

323.12 = Precio promedio mensual de diciembre 2024.
363.51 = Precio pico alcista alcanzado en mayo-2020.
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6. CAFE

El consultor Lucas Tadeu Ferreira (Revista Cultivar en su seccién “agricultura?”), indica
que la produccién mundial de café se estima en 176.2 millones de sacos de 60
kilogramos para la cosecha 2024/2025. Brasil es el lider mundial en la produccién y
exportaciéon de café, especialmente del tipo arabica. De acuerdo a la firma Statista, la
produccion de café en Brasil super6 los 55 millones de bolsas de 60 kilogramos en
2023,1o que representa un aumento de mas de 4 millones de sacos en comparacién con
el afio anterior, por lo que se estima que en 2024/2025 esta cifra rondara los 59
millones de bolsas de 60 kilogramos.

Sin bien es cierto que Brasil es el principal referente internacional del comercio de café,
existen otros paises productores del grano como Colombia, Perd, Honduras y
Guatemala; y, en otras regiones estan: Etiopia, Tailandia y en menor proporcidn,
Vietnam.

En este sentido y de acuerdo a informacidén registrada por la Asociaciéon Nacional del
Café (Anacafé, 2/12/2024), el tamafio del mercado mundial del aromatico grano de
café fue valorado en USD 145,600 millones al cierre del afio 2023 y se anticipa un
crecimiento a una tasa anual compuesta de 5.4%, en el periodo del 2024 al 2032. Asi
mismo, la produccién mundial de café en 2024/2025 se estima en 176.2 millones de
sacos de 60 kilos, 7.1 millones por encima de la temporada pasada debido
principalmente a la continua recuperacion de los paises productores como Brasil e
Indonesia, principalmente.

Con relacion al alza en los precios del grano de café en el mercado internacional,
Anacafé, refiere que la apreciacion en los precios de diciembre y diciembre, esta
relacionado con la oferta restringida, tanto del tipo Arabico como del tipo Robusta
derivado de las sequias experimentadas en el principal productor de la variedad
Arabica (Brasil) y en el principal productor de la variedad Robusta (Vietnam). Todo lo
cual, esta relacionada principalmente con ofertas restringidas de Robusta y Arabica en
el mercado derivado de las sequias experimentadas en el principal productor de
arabica (Brasil) y el principal productor de robusta (Vietnam).

Segun fuentes noticiosas, el estado actual de las plantaciones de café en Brasil y la
expectativa de una préxima cosecha 2025/2026 se vislumbra sin mayores avances
productivos que refuerzan el movimiento al alza de los precios del grano8.

7 (Cultivar2024 /2025, Seccién Agricultura: La produccion de café mundial se estima en 176.2 millones de sacos de 60 Kg en 2024 /2025, 2024)
8ttps://www.anacafe.org/uploads/file/6d53fb2942aa403eaa540d54a7320c54/SituacionActualMercadoCafe_Dic_2024.pdf
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Tras la breve sintesis introductoria, es preciso revisar los precios del café durante el
presente mes de diciembre; los cuales, se consignan en la tabla 9; destacandose que,
por primera vez, al menos durante los dltimos cinco afios, los precios del aromatico
grano de café supera los US$ 300/qq, tal como ha sucedido a lo largo del presente mes
de diciembre 2024.

En tanto que en la figura 9, se presentan en forma grafica los datos de precio
registrados en la referida tabla 9; en la cual, se puede visualizar precios alrededor de
los trecientos dolares por quintal (US$/qq), con leve modulacién ondulatoria
reflejando de forma preliminar, algin grado de volatilidad; al menos, con los precios
del mes de diciembre registrados en la bolsa de valores de Nueva York.

Tabla 9. Precios diarios a futuro de café al cierre de la Bolsa de Valores de Nueva
York, diciembre 2024, cifras en délares por quintal (US$/qq).

Producto
Coffee KTZ4*1
dia Sem. 1 dia Sem. 2 dia Sem. 3 dia Sem. 4 dia Sem. 5
2 296.05 9 330.10 16 327.40 23 327.25 30 321.00
3 295.50 10 334.15 17 324.95 24 332.65 31 319.75
4 303.70 11 320.20 18 332.65 25 *k2 -
5 313.50 12 321.25 19 323.75 26 324.65 -
6 330.25 13 319.50 20 325.00 27 322.65 -

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*1Codigo global en bolsa de valores.
*2 E]l miércoles 25 de diciembre dia festivo en EE. UU., por Navidad.

Figura 9. Serie de precios diarios a futuro de café de 1a Bolsa de Valores de Nueva
York, diciembre 2024, cifras en délares por quintal (US$/qq).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
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Asi mismo, para conocer con mayor profundidad si hubo o no volatilidad de precios en
el mercado del grano de café, ha sido necesario obtener las estadisticas descriptivas
bésicas de los precios del mes, teniéndose como desviacion estandar (o) US$ 10.50/qq,
unidades alrededor de la media mensual que alcanzé un valor de US$ 321.04/qq y un
rango mayor de US$ 38.65/qq, cifras que acompafiadas de la figura 9, ofrecen evidencia
de la existencia de volatilidad en los precios del café a lo largo del presente mes de
diciembre 2024, registrados en la bolsa de valores de Nueva York.

Una segunda forma de valorar la presencia de volatilidad a méas largo plazo en el
tiempo, es a través de los movimientos intermensual e interanual. En este sentido, en
la tabla 10, se presenta las variaciones tanto, intermensual como interanual
registrando valores porcentuales de 15.50% y 70.58% respectivamente. Lo cual refleja
que, aunque con oscilaciones, los precios promedio del aromatico grano de café ha
venido al alza, con doble ascenso, tanto intermensual como interanual, visualizado
también en la tabla 10.

Se tiene la expectativa, de acuerdo a un articulo de Liliana Funchs® que los precios del
café contintien al alza por el cambio climatico, como ya sucede con el cacao, sefiala
Liliana Fuchs. La experta indica que las principales zonas cafeteras del mundo sufren
de amenazas climaticas. Unido a esto, la presente fecha de festividad decembrina ha
generado un aumento de la tasa de consumo, por lo que la demanda excede a la oferta
(demanda > oferta), por lo que los precios tienden al alza, tal como se puede apreciar
en la figura 10.

Tabla 10. Precios promedio mensual a futuro de café en la Bolsa de Valores de
Nueva york, del mes de enero del afio 2023 a diciembre del afio 2024, cifras en
délares por quintal (US$/qq).

Variacion

2023 | 159.54 | 181.08 | 186.30 | 204.45 | 18530 | 177.32 | 159.65 | 15549 | 152.78 | 155.65 | 173.06 | 188.21

15.50% | 70.58%

2024 | 186.56 | 188.19 | 185.43 | 221.08 | 209.53 | 227.27 | 236.52 | 242.36 | 256.43 | 252.72 | 277.96 | 321.04

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*Cddigo global en bolsa de valores.

9 https://www.directoalpaladar.com/actualidad-1/precio-cafe-europa-no-va-a-parir-subir-problema-esta-brasil
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En la figura 10, igualmente se presenta la linea de tendencia coloreada de celeste en
donde una funcion exponencial con R? = 0.6925, modela adecuadamente la serie
historica; asi mismo, es importante sefialar que el coeficiente “R2” esta indicando que
lalinea de tendencia exponencial ajusta la serie historica en un 69.25%. Visualizandose
un pico extremo (out-layers) en el mes de diciembre 2021, momento aquel en el que se
alcanz6 un valor de precio promedio de US$ 240.13/qq, por encontrarse a una mayor
distancia de la linea de tendencia.

Figura 10. Serie historica de precios a futuro de café promedio mensual (US$) en
la Bolsa de Valores de Nueva York, aiio 2019 a diciembre 2024, cifras en ddlares
por quintal (US$/qq). (qq = 100 libras de peso/45.36 Kg).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
188.21 = Precio promedio mensual de diciembre 2023.

321.04 = Precio promedio mensual de diciembre 2024.
240.13 = Precio pico al alza, mes diciembre 2021.
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7. AZUCAR

La plataforma “Agronews Castilla y Le6n10”, indica que, segin las estimaciones mas
recientes, la produccion mundial de azucar en la temporada 2024/2025 vivira un
significativo ascenso hasta los 186.6 millones de toneladas; el cual significa un
incremento de 2.8 millones de toneladas métricas -TM- respecto de 2023/2024. Este
crecimiento se debe, explican desde el Departamento de Agricultura de Estados
Unidos, USDA, principalmente al incremento en paises como China, India y Tailandia,
que compensan la disminucién de produccion, por la crisis climatica ocurridas en 2024,
en regiones como Brasil.

Brasil, histéricamente el mayor productor mundial de azuicar, enfrenta una ligera
disminucién en su produccién debido a condiciones climaticas adversas. Se estima que
el pais producira 43 millones de toneladas, 2.5 millones de toneladas menos que en la
campaifia anterior. A pesar de esta caida, el nivel de produccién sigue siendo el segundo
mas alto en su historia, sefala el consultor José Ignacio Falces, el 22 de diciembre
de2024, en reportaje realizado en la plataforma Agronews Castilla y Ledn.

En tanto que la produccién de India, segundo mayor productor mundial, esta
proyectada en 35.5 millones de toneladas, un aumento de 1.5 millones de toneladas
respecto al ciclo anterior. Este crecimiento se atribuye a un clima favorable y mejores
rendimientos agricolas. Aunque se describe que las exportaciones estarian reducidas
para la temporada 2024 /2025 en virtud de la tasa de crecimiento de consumo interno
en el referido pais asiatico, garantizando asi, el suministro interno.

Por su lado, Tailandia se posiciona como uno de los actores mas destacados en la
campafa 2024/2025, con una produccién estimada de 10.2 millones de toneladas, un
aumento del 16%, el crecimiento en la produccién de azicar por parte de Tailandia, es
debido, a la mayor demanda internacional; al grado, que las existencias (reservas) del
edulcorante ha venido en acelerada disminucién.

Para finalizar en el recorrido de los principales paises productores y exportadores de
azucar, se tiene que, en Estados Unidos, la produccién se estima en 9.23 millones de
toneladas cortas (TC)!1, una ligera disminuciéon debido a menores rendimientos en la
remolacha azucarera y en la cafia de azlcar y para compensar la demanda interna, las
importaciones estadounidenses han aumentado en un 13.37% respecto de la medicion
anterior, quedando en 2.93 millones de toneladas cortas, (Wasde 655 Pag. 16).

Por su parte, México experimentara un aumento del 8%, con una produccién
proyectada en 4.70 millones de toneladas, con exportaciones que aumentaran
significativamente en 1 millén de TM, especialmente hacia Estados Unidos.

10 https://www.agronewscastillayleon.com/produccion-mundial-azucar/
11 Tonelada Corta (TC) es equivalente a 907.185 kilogramos; en tanto que. la tonelada métrica (TM), equivale a mil kilogramos.
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Tras la informacion anterior, es reflexivo mostrar las cifras de precios del azicar
obtenidas en diciembre-2024, bajo la plataforma de la bolsa de valores de Nueva York.

Tabla 11. Precios diarios a futuro de azucar al cierre de la Bolsa de Valores de
Nueva York, diciembre 2024, cifras en centavos de délar por libra (CUSD$/LDb).

Producto
No. 11 Sugar Yoh5*1

dia Sem. 1 dia Sem. 2 dia Sem. 3 dia Sem. 4 dia Sem. 5
2 21.07 9 21.50 16 20.68 23 19.54 30 19.13
21.37 10 21.04 17 19.84 24 19.65 31 19.26
4 21.26 11 21.28 18 19.65 25 *k2
5 21.20 12 20.89 19 19.40 26 19.26
6 21.81 13 20.72 20 19.51 27 19.37

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*1C6digo global en bolsa de valores.
*2 El miércoles 25 de diciembre dia festivo en EE. UU., por Navidad

En la anterior tabla 11, se presentan los precios diarios del aztiicar en délares por libra
de la bolsa de valores de Nueva York, mismos que son de gran utilidad para conocer la
existencia de volatilidad en los precios mensuales del producto, en este sentido, las
estadisticas descriptivas reflejan una desviacién estandar de Ctvs. US$ 0.90/Libra,
respecto de la media mensual equivalente a Ctvs. US$ 20.55/Libra, con un rango de
Ctvs. US$ 1.12/Libra medido el primer dia de la toma de datos y el tltimo dia, y un
rango mayor de Ctvs. US$ 2.68/Libra, calculado desde el valor de precio mayor (Ctvs.
US$ 21.81/Libra del dia viernes 6 de diciembre 2024) y el menor (Ctvs. US$
19.13/Libra del dia lunes 30 de diciembre 2024).

Cifras anteriores que, junto a la grafica presentada en la figura 11, dan muestra de
existencia de grados de volatilidad en los precios del azucar; al menos, para el presente
mes de diciembre 2024. Cifras tomadas desde la plataforma de la bolsa de valores de
Nueva York.

En la Tabla 12, se puede observar que el precio promedio mensual del azdcar de
diciembre 2024 es de 20.35 centavos de doélar estadounidense (US$) por libra,
registrando una variacién interanual negativa a diciembre 2023 de -8.46% y una
variacion intermensual a octubre 2024 equivalente a -6.00%; aunque adn insuficiente
en su recuperacion interanual se puede ver que ambos valores estan cercanos,
cerrando la brecha mas amplia de meses anteriores entre los valores interanuales e
intermensuales, calculados desde la misma tabla 12.
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Figura 11. Serie de precios diarios a futuro de azucar de la Bolsa de Valores de
Nueva York, diciembre 2024, cifras en centavos de délar por libra (CUSD$/Lb).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.

Tabla 12. Precios promedio mensual a futuro de azicar en la Bolsa de Valores de
Nueva york, del mes de enero del afio 2023 a diciembre del afio 2024, cifras en
délares por libra (CUSD$/Lb).

Ano
Feb | Mar | Abr | May Ago Oct | Nov | Dic

2023 | 19.96 | 21.41 | 20.92 | 24.81 | 25.76 | 24.68 | 24.04 | 24.19 | 26.62 | 26.90 | 27.31 | 22.23

-6.00% -8.46%
2024 | 22.60 | 23.36 | 21.73 | 20.65 | 18.82 | 19.14 | 19.30 | 18.42 | 20.68 | 22.36 | 21.65 | 20.35

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*Cddigo global en bolsa de valores.

No obstante que interanualmente (Nov-23 y Nov-24) el precio del azticar ha venido a
la baja en un porcentaje de -8.46%, se tiene que, a nivel de largo plazo, a cinco afios
vista, el azdcar ha visto una tendencia alcista visualizada en la curva de precios
presentada en la figura 12.

Ahora bien, con el objetivo de examinar si existen puntos picos (out-layers) extremos
en los precios del azicar en el marco de esta serie historica, hubo de proyectarse una
linea de tendencia de orden uno (1) que muestra un RZ=0.8392, coeficiente que indica
que la ecuacion polinémica ajusta la serie histérica en un 83.92%, observandose un
pico (out-layers) hacia la baja respecto de la linea de tendencia, en el mes de abril del
afno 2020, equivalente a Ctvs. US$ 10.05/Libra.
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Los valores de la presente serie histérica fueron descargados desde la plataforma de la

bolsa de valores de Nueva York, (Figura 12).

Figura 12. Serie histoérica de precios a futuro de aziicar promedio mensual (US$)
en la Bolsa de Valores de Nueva York, afio 2019 a diciembre 2024, cifras en

centavos de délar por libra (CUSD$/LDb).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
22.23 = Precio promedio mensual de diciembre 2023.
20.35 = Precio promedio mensual de diciembre 2024.
10.05 = Precio pico a la baja, mes abril 2020.

Planeamiento
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8. CACAO

En 2024, los precios del cacao aumentaron 180%, alcanzando un maximo historico de
mas de $12.900 por tonelada métrica (TM). Este incremento hizo del cacao la materia
prima de mejor rendimiento del afio. La subida de precios fue impulsada por problemas
de produccién en paises como Costa de Marfil y Ghana; incluso, en parte de Ghana, lo
que resultd en un déficit global de suministro, reflejandose en el aumento del precio.
(Agronegocios, 02/01/2025).

Por el lado de los futuros del cacao, éstos comenzaron 2024 en alrededor de US$
4,200/TM y alcanzaron los US$ 12,931/TM marcando un récord en el mercado. Los
expertos estiman que los precios seguiran siendo elevados durante la primera mitad
de 2025, aunque podrian estabilizarse mas tarde, una vez que la produccion se
recupere. Este aumento de precios refleja la volatilidad de los mercados de
commodities, influenciada por la oferta limitada de cacaol2.

El mercado de cacao se enfrenta a una grave escasez. Y, al igual que el café, la
produccion de cacao se concentra en tres paises. Y muchos de los corredores de bolsa
comercian con ambas materias primas, por lo que la escalada de los precios del cacao
estd presionando a esos operadores a buscar liquidez, obligadndoles a abandonar el
comercio del café para concentrar energias en el mercado de cacao; esto, tomando en
cuenta que el mercado de café es mas versatil y se puede gestionar de mejor manera.

Esta breve introducciéon se enmarca en la misma direccion a lo indicado por la
consultora Vasconez, con relaciéon al cambio significativo del precio del cacao: “es
razonable asociar esta variacién con el nivel de volatilidad de los precios”; en este
sentido, la plataforma internacional Bloomberg sefiala que el nivel de volatilidad en el
mercado de cacao de enero a la fecha, ha sido significativo.

Con la anterior relacién de variaciones del mercado del grano de cacao, se quiere hacer
una primera aproximacion de la existencia de la crisis por cosecha en Costa de Marfil,
Ghana y en parte en Camerun que ha generado niveles de reflexién por parte de los
operadores ocasionando que el precio de la materia prima se mueva en el tiempo, lo
que indudablemente genera niveles de volatilidad e incertidumbre en el mercado, al
menos, para las cifras registradas a lo largo del presente mes de diciembre 2024, desde
la plataforma interfase de la bolsa de Nueva York (CME-Group).

12 https://www.agronegocios.co/agricultura/crecimiento-de-precio-del-cacao-supero-el-impulso-porcentual-generado-por-
bitcoin4030607#:~:text=Los%20futuros%20del%20cacao%20comenzaron,que%20la%20producci%C3%B31n%20se%20recup
ere.
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Para introducir los precios de mercado de esta materia prima, se presenta en la tabla
13, los precios diarios de cacao a lo largo del presente mes de diciembre 2024, los
cuales fueron tomados del CME-Group, donde se puede observar que la curva de
precios se mantuvo con oscilaciones al alza y a la baja que sugieren a primera vista
niveles de volatilidad en el mercado del de cacao, mostrando un porcentaje de
variacion al alza de 24.18%, porcentaje que se considera alto dado que los precios, se
encuentran cercanos en el tiempo, al pertenecer al mismo mes.

Para verificar la existencia de volatilidad, se presenta en la tabla 14 las variaciones
tanto interanual como intermensual de los precios de cacao registrando porcentajes de
157.59% y 33.21% respectivamente. Es de hacer notar que la variacion hacia el alza
inicia a partir del mes de diciembre 2023, cuando el precio superé los US$ 4,000/TM
en ascenso; a partir de ese momento, alcanzd precios maximos, arriba de doce mil
délares (US$), el 18 y 19 de diciembre de 2024.

Tabla 13. Precios diarios a futuro de cacao al cierre de la Bolsa de Valores de
Nueva York, diciembre 2024, cifras en dolares por tonelada métrica (US$/TM).

Producto
Cocoa CJH5*1
dia Sem. 1 dia Sem. 2 dia Sem. 3 dia Sem. 4 dia Sem. 5
2 9,402.00 9 10,081.00 16 11,821.00 23 11,746.00 30 11,507.00
3 9,038.00 10 10,557.00 17 11,765.00 24 12,565.00 31 11,675.00
4 9,401.00 11 10,557.00 18 12,565.00 25 *x2 - -
5 9,853.00 12 10,821.00 19 12,107.00 26 11,027.00 -- -
6 9,853.00 13 11,300.00 20 11,954.00 27 10,124.00 -- -

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*1Codigo global en bolsa de valores.
*2 El miércoles 25 de diciembre dia festivo en EE. UU., por Navidad

Figura 13. Serie de precios diarios a futuro de cacao de la Bolsa de Valores de
Nueva York, diciembre 2024, cifras en d6lares por tonelada métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
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En tanto que en la figura 14 se muestra la serie historica de los precios de café por cinco
afios con datos del CME-Group, a partir de enero de 2019 a diciembre 2024,
visualizandose que los precios se mantuvieron estables hasta el mes de mayo del afno
2023, con valores por debajo de los tres mil délares por tonelada métrica (TM).

A partir de ese momento (mayo 2023), los precios promedios de mercado del cacao
iniciaron un ascenso moderado superando los tres mil doélares por tonelada métrica
llegando al pecio de cuatro mil en diciembre 2023, lo que se puede confirmar de
acuerdo a la linea de tendencia sombreada de color celeste, 1a cual es explicada por una
ecuacion de segundo grado con R2Z = 0.7939% proporcionalmente equivalente a un
79.39% de explicacién de la serie histdrica.

Incrementandose el precio a partir de diciembre 2023, momento en que alcanz6 los US
$4,000/TM hasta llegar a superar los US$ 12,000/TM el miércoles 18, jueves 19 y lunes
30 de diciembre, 2024. (Tabla 13).

Tabla 14. Precios promedio mensual a futuro de cacao en la Bolsa de Valores de
Nueva York, del mes de enero del ainio 2023 a diciembre del afio 2024, cifras en
dolares por tonelada métrica (US$/TM).

Variacion

Cacao CJH5*
porcentual

Hnn *

2023 | 2,614.63 | 2,672.47 | 2,792.04 2,954.13 2,980.68 | 3,181.95 | 3,402.95 | 3,436.59 | 3,601.10 | 3,602.77 | 4,024.76 4,238.50

33.21% | 157.29%

2024 | 4,456.86 | 5,744.70 | 7,794.80 | 10,302.86 | 8,123.09 | 9,140.89 | 8,005.95 | 8,077.82 | 7,624.55 | 7,273.57 | 8,186.30 10,905.05

Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.
*Cddigo global en bolsa de valores.

Para reafirmar el salto de recuperaciéon de los precios del cacao en el mercado
internacional, se tiene que el promedio del presente mes de diciembre es equivalente
a US$ 10,905.05/TM, superior intermensualmente al promedio del pasado mes de
diciembre cuando alcanzé un valor promedio de US$ 8,186.30/TM. Esta relacién de
precios hacia el alza tiene sentido, toda vez que por la proximidad de las festividades
decembrinas los precios del cacao y sus derivados tienden a ser demandados a una tasa
de consumo mas alta que en otras fechas.
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Este movimiento hacia el alza del precio se correlaciona positivamente con la tendencia
observada desde principios de 2024, cuando los precios alcanzaron maximos
histéricos respecto del afio 2023, en gran parte debido a la escasez de oferta,
estimulada principalmente por la disminucion de la produccion de cacao en Costa de
Marfil y Ghana; e incluso, Camerun que son los mayores productores del mundo que en
conjunto han representado, en la historia recientemente, un poder de cuota de
mercado de hasta el 60%.

Figura 14. Serie histoérica de precios a futuro de cacao promedio mensual (US$)
en la Bolsa de Valores de Nueva York, aiio 2019 a diciembre 2024, cifras en
dolares por tonelada métrica (US$/TM).
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Fuente: Planeamiento MAGA, con datos de CME Group.

4,238.50 = Precio promedio mensual de diciembre 2023.

10,905.05 = Precio promedio mensual de diciembre 2024.

10,302.86 = Precio maximo alcanzado en abril 2024, el cual puede ser considerado como un punto (out-layers) extremo,
explicado por la crisis de cosecha en los paises productores.

En breve sintesis del contenido de este material, se ha observado que el mercado del
cacao ha sufrido importantes niveles de fluctuaciones en los precios; especialmente, en
el presente afio 2024, alcanzando niveles récord debido a las interrupciones en la
cadena de suministro, a las condiciones climaticas adversas y por el aumento de la
demanda.

Hay varios factores que han influido en el mercado de cacao, como las tendencias de
consumo Yy los retos medioambientales. Sin embargo, el sector sigue enfrentandose a
obstaculos como la volatilidad de los precios y a los elevados costos de produccién de
los derivados del chocolate; asi como también, por los bajos rendimientos en las
regiones productoras, en donde el rendimiento ha disminuido debido al
envejecimiento de las plantaciones, las enfermedades y los problemas logisticos y
politicos con repercusiones negativas en los Costos de Produccion.
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9. GLOSARIO

Balanza comercial: indicador que mide la relacién entre las exportaciones y las
importaciones de un pais en un determinado periodo. No incluye los servicios
prestados a o desde otros paises ni tampoco los movimientos de capitales.

Bolsa de valores: Es una institucidon que provee el entorno tecnolégico y la regulacion
necesaria para facilitar la negociaciéon de activos. Algunas de sus funciones son:
Contribuir a la fijacion de precios de mercado (tasas de interés, precio de las acciones,
etc.), optimizar la asignacién de recursos financieros y brindar liquidez a los titulos de
valores.

CBOT o Chicago Board of Trade: es el mercado de "commodities" mas antiguo, creado
a mediados del siglo XIX con la finalidad de ayudar a los agricultores y consumidores
de productos basicos a controlar los riesgos en el comercio de productos agricolas
ocasionados principalmente por la imprevisibilidad de los precios, la tendencia del
mercado y la temporalidad de los productos agricolas. Hoy, el CBOT también dispone
de productos con subyacentes financieros.

Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA): Institucion responsable
en Estados Unidos de los programas y los servicios relacionados al desarrollo rural,
animales, alimentos, nutricién, recursos naturales, medio ambiente y bosques. Vela por
el cumplimiento de las normativas relativas a alimentos.

Desplome bursatil: también identificado como “crack bursatil”, se refiere al momento,
en el que la mayoria de las acciones que juegan en Bolsa tienen una caida de precios,
debido a una situacion de incertidumbre financiera.

Estimaciones de Oferta y Demanda Agricolas Mundiales (WASDE): Es un informe
mensual publicado por el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA).
El informe se publica mensualmente y proporciona prondsticos anuales sobre la
produccion, oferta, utilizacion y reservas (stocks finales) de los productos agricolas
(Ej.: el uso de trigo, arroz, soya, maiz, cacao, azucar, café) y otros cereales secundarios;
asi como también, semillas oleaginosas y algod6n en los Estados Unidos y el mundo.

Linea de tendencia logaritmica: es una linea curva de ajuste perfecto que es mas util
cuando la tasa de cambio en los datos aumenta o disminuye rapidamente y luego se
nivela. Una linea de tendencia logaritmica puede usar valores negativos o positivos.

Linea de tendencia polindmica: es una linea curva que se usa cuando los datos
fluctaan. Es util, por ejemplo, para analizar las ganancias y pérdidas en un conjunto de
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datos grande. El orden del polinomio se puede determinar por la cantidad de
fluctuaciones o puntos maximos y minimos que aparecen en la curva.

Precios internacionales: se refieren a los precios tanto de exportacién como de
importacion. Los precios de exportacidn se determinan en los mercados de productos
destinados a ser enviados fuera de las fronteras de un pais. Los precios de importacion
son los precios de los bienes comprados dentro de un pais que se producen fuera de
sus fronteras.

Precio futuro: se refiere al precio acordado para la compra o venta de un activo en una
fecha futura especifica, dentro del contexto de un contrato de futuros. Estos precios son
fundamentales en los mercados financieros y de commodities agricolas, permiten a los
inversores y empresas gestionar el riesgo asociado con las fluctuaciones de precios.

Rendimiento de los cultivos: Se refiere a la produccién cosechada (en peso) por
superficie de cultivos. El rendimiento se obtiene dividiendo los datos del elemento de
produccion (Kilogramos, libras, quintales, toneladas y otras medidas de peso
dependiendo el pais) entre los del elemento de superficie cosechada, generalmente
medido en metros cuadrados (Mt?) como las cuerdas, manzanas, hectareas y
caballerias, para el caso de Guatemala.

Reserva agricola: Unidad de medida de capacidad para mercancia sé6lida en los paises.
Se utiliza en el comercio de granos, harinas y otros productos analogos. Antes conocida
como reserva de crisis: la cual, se activé para apoyar a los agricultores de la Union
Europea tras la invasién de Ucrania.

Stock: Sindénimo de inventario o existencias, hace referencia al conjunto o cantidad de
productos que una empresa, pais o regién tiene almacenados. Se puede considerar
tanto materias primas como productos terminados. Es una inversién realizada para dar
respuesta a la demanda o a sus necesidades productivas.

TM: Tonelada Métrica por sus siglas en espaiiol, equivalente a 1,000 kg.
TC: Tonelada Corta (ST, por sus siglas en inglés), equivalente a 907.185 Kg.

Volatilidad: es un concepto que ayuda a medir la incertidumbre de un mercado o valor
concreto cuando se invierte en bolsa. Es una medida estadistica que se ha convertido
en una forma popular de evaluar el grado de riesgo de un activo: cuanto mayor sea el
nivel de volatilidad, mayor sera el riesgo asociado con el activo. La volatilidad se mide
a menudo utilizando la desviaciéon estandar o examinando la variaciéon entre los
movimientos de precios del activo para el caso agricola: granos basicos y cereales.
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