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Comportamiento de los precios
de los aceites vegetales
en el largo plazo

Al analizar la tendencia de largo plazo en los precios
del aceite de palma ajustados por inflacién, desde
1950, como se observa en la Figura 1., esta es a la baja,
coincidiendo con la realidad de los productos agrico-
las, ya que con el tiempo la productividad aumenta y
los precios caen.

JAMES FRY

Pero en un tiempo mads reciente, comenzando
este siglo, los precios del aceite de palma han ini-
ciado un camino ascendente (Figura 2), y una razén
importante es que los biocombustibles han creado
un nuevo mercado grande para el azucar y los cerea-
les (etanol) y para los aceites vegetales (biodiésel),
con lo que, a partir de 2007, mas de 10 % de todos
los aceites vegetales del mundo por primera vez se
destinaron a la produccion de biodiésel (llegando a
mas del 20 % en la actualidad). A partir de alli, esto
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generod una correlacion entre los precios del petré-
leo y los de los aceites vegetales, como muestra la
Figura 2. Especificamente para este afio, la tenden-
cia de los precios del aceite de palma crudo en Rotter-
dam se encuentran muy por encima de la tendencia
de largo plazo.

Mirando el mismo analisis para varios commodi-
ties, es indiscutible que las oleaginosas han disfruta-
do una bonanza muy especial, ayudadas ademas por

los factores climaticos derivados de La Nifia, muy
evidente desde la segunda mitad de 2020, que con
una combinacién de sequias e inundaciones en las
principales regiones agricolas han limitado las siem-
brasy cosechas. Con esto, se puede hablar de una tor-
menta perfecta con la oferta afectada por La Nifna y
la demanda resiliente que no se vio disminuida signi-
ficativamente ante la pandemia del covip-19 , como
habian previsto los analistas.
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Produccion de aceite de palma

Como muestra el analisis de la Figura 3, Malasia tuvo
un crecimiento de la produccion de aceite de palma
por debajo de su potencial, ya que al comparar la
produccién entre junio de 2020 y mayo de 2021 que
suma casi 19 millones de toneladas para este pais, no
alcanza los niveles que se observaron en 2011, con
lo que se podria concluir que no ha existido un cre-
cimiento real de la produccién malaya en 10 afos;
situacion similar a la observada en Tailandia.

Por su parte, para Indonesia se estima (por ausen-
cia de datos oficiales) que presenta un comportamien-
to muy diferente a Malasia, pues la produccion ha
crecido sustancialmente desde 2012 y el acumulado
de los 12 meses analizados estd alrededor de lo obser-
vado en 2018 (Figura 4).

En cuanto a Colombia, el crecimiento desde ese
afio hasta 2018 fue un poco mejor, incluso casi tan
bueno como el de Indonesia en cuanto a porcentaje.
Indonesia, Honduras y Guatemala son los productores
que estan creciendo, pero no tan significativamente
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desde septiembre de 2017 hasta mayo de este afio, lo
que puede atribuirsele a El Nifio y La Nifa.

Otro factor importante es el rendimiento, que
para el aceite de palma tiene una tendencia casi cons-
tante desde 2000, comparado con los rendimientos
anuales por hectdarea de los principales cultivos agri-
colas (Figura 5) que se muestran como crecientes.

Para el aceite de palma la tendencia fue buena
hasta 2008, impulsada por la madurez de las gran-
des areas sembradas en los afios noventa en Indone-
sia, las cuales alcanzaron picos productivos en 2006,
pero desde entonces las tasas de crecimiento han
caido levemente. Por su parte, los rendimientos de
Tailandia tienen una mayor volatilidad debido a su
vulnerabilidad a las sequias, mientras que los rendi-
mientos colombianos en general estan cerca de los de
Tailandia e Indonesia debido a la madurez creciente
de las plantaciones a medida que se acercan a los ren-
dimientos maximos.

Poniendo especial atencidn al caso colombiano, y
ajustando el calculo de rendimientos para el perfil de
edad, se encontrd que el rendimiento de 2004 hasta
2016 e incluso 2018, fue mas alto de lo que hubie-
ra calculado simplemente tomando la produccién y
dividiéndolo por madurez (Figura 6), lo que resul-
ta preocupante porque la tendencia en rendimiento

para todas las palmas no es buena y la tendencia en
semillas y granos si lo es, por lo tanto, a los competi-
dores de la palma les esta yendo mejor.

En tercer lugar, los recortes en los fertilizan-
tes también han influido en la oferta, ya que que el
menor uso de fertilizantes redunda en bajos rendi-
mientos de la produccién de APC. Para Malasia, ante
los datos de consumo de fertilizantes y los precios
del aceite de palma, se observa un periodo de reac-
cién del consumo ante los periodos de bajos precios.
(Figura 7).

Especificamente para Malasia hay otros factores que
han influido en los menores rendimientos, tales como
la escasez de mano de obra derivada de las restriccio-
nes para el ingreso de trabajadores extranjeros por la
pandemia del covip-19 ; las crecientes plantaciones
en edad madura y falta de resiembras; deterioro de la
inversion en el mantenimiento de plantaciones y vias
por ciclo de precios bajos.

Finalmente, un dltimo factor determinante de la
oferta a considerar es el aumento del drea sembra-
da, la cual para 2020 se calcula con un crecimiento de
0,5 %, es decir, que no hubo aumento que se pudiera
reflejar en el rendimiento, dejando las expectativas de
mayor produccién en un mayor uso de fertilizantes,
sin embargo, el panorama no fue de crecimiento rapido.

Figura 5. Rendimientos
mundiales anuales

promedio principales
cultivos agricolas,
2000-2020

Rendimientos, promedio mundial, t/ha

1
0

2000 2004 2008 2012 2016 2020
— Trigo — Maiz Arroz — Aceite de soya
—— Colza Girasol Aceite de palma

Perspectivas de precios y mercados de aceites y grasas por James Fry ¢ Fry, .

189



Figura 6. Rendimiento 4,00
de cultivos palma de
aceite. Colombia,
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Con todo lo anterior, puesto que el aceite de pal-  |_as Comp|ejidad es de los impuestos
ma sigue siendo, de lejos, la principal fuente de ex- e exportacién
portacion de aceite vegetal, una disminucion en su
suministro significa que hay otros que tienen que  El sistema de impuestos a la exportaciéon de Indone-
llenar esa brecha, y es la soya la mas opcionada para  sia incluye dos tipos de gravdmenes, uno que va al
hacerlo, teniendo en cuenta que es el cultivo de mas  Estado, y otro que tiene como finalidad el subsidio
rapida expansion. del Fondo para biodiésel que les permite mantener
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una mezcla de 30 % (B30) de biocombustibles a base
de aceite de palma. Con esto, lo que se busca es ase-
gurar que las petroleras estatales no tengan incenti-
vos para rechazar la compra de biodiésel, haciéndolo
competitivo con el diésel.

En la medida en que los precios internacionales
aumentan, el de exportacion FOB aumenta por efecto
de los aranceles, sin embargo, el productor en In-
donesia sigue recibiendo alrededor de USD 800 por
tonelada como se observa en la Figura 8, con lo que
el productor local realmente recibe un cuarto del
aumento en el precio mundial.

Con el fin de alentar la exportaciéon de productos
refinados, los gobiernos de Indonesia y Malasia dan
incentivos a los refinadores mediante la aplicacion de
impuestos a la materia prima, y de manera diferen-
cial a las fracciones, favoreciendo la exportacion de
RBD y fomentando la inversiéon para la fabricacion
de oleoquimicos y biodiésel.

Comparativamente, el sistema impositivo de In-
donesia ha generado una ventaja comparativa para el
pais en la exportacion de aceites refinados, dejando
a Malasia posicionarse como exportador de materia
prima, toda vez que el margen de refinacion es mayor
en Indonesia, e incrementa a medida que suben los
gravamenes para el aceite crudo.

1.300

Ahora, por el lado de la demanda, India, prin-
cipal importador de aceites y grasas, también ha
establecido un mecanismo de aranceles con el fin
de proteger a productores e industria local, alcan-
zando para la oleina de palma un arancel de 50 %;
alrededor de 40 % para el aceite de soya; y 30 % para
el aceite de palma crudo, los cuales incluyen los im-
puestos locales. Con esto, y a pesar de los buenos
margenes de refinacidon que tiene el pais, los precios
locales pasan por un periodo de alza, alarmando in-
cluso sobre una posible crisis inflacionaria.

Biodiésel en el mercado
de los Estados Unidos

Otro factor que explica el nivel de precios actual esta
relacionado con la demanda de aceites vegetales,
principalmente de soya en los Estados Unidos para
la produccion de biocombustibles, especialmente el
diésel renovable o aceite vegetal hidrotratado (HVO
por sus siglas en inglés), que se dio a partir de la
norma de combustible de bajo carbono que comenzé
en 2001, en California, la cual surgié por la decisién
de este Estado de reducir la intensidad de carbono de
todos sus combustibles a un 20% en 2030, a través
de una disminucién gradual cada afio.
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En cuanto al biodiésel, Estados Unidos tiene una
mezcla del 5 % para el metil éster de dcido graso, algo
que estd establecido por las garantias de los fabrican-
tes de vehiculos, sin embargo, se estd utilizando mas
metil éster para llenar la brecha que deja el etanol de
maiz para conservar la garantia de funcionamiento
de los motores. Con esto, recientemente se han pu-
blicado los datos trimestrales que muestran que Cali-
fornia ha estado utilizando mas de 20 % de biodiésel
en su diésel (por encima de 5 % debe ser diésel reno-
vable no pueden usar diésel).

Cada vez hay mds anuncios sobre inversiones en
nuevas plantas de diésel renovable y muchas estan a
la espera de utilizar aceite de soya, es decir, que tam-
bién hay muchas inversiones que se estan haciendo
en la trituracion de soya, reduciendo la oferta mundial
de este aceite.

Ahora bien, los RIN, que son certificados nego-
ciables para cada mandato y cuyos valores dependen
de los equilibrios entre la oferta y la demanda de mate-
rias primas y las decisiones de la EPA (Enviromental
Protection Agency) sobre mandatos y concesion de
exenciones a los mezcladores, se dispararon con la
nueva administracion estadounidense (Figura 9), con
lo que también los precios de la soya se elevaron.

Ahora, el aceite de palma no es aprobado como
materia prima para el biocombustible en los Estados

Unidos, sin embargo, no es cierto que este no se be-
neficie de los precios altos, ya que sigue la tendencia
del aceite de soya por su condicion de sustitutos en
diversos mercados.

;Qué significa esto para los precios?

En 2016 y 2017, el uso de biodiésel reacciond ante
una prima cada vez mayor entre APC y Brent, pero
esta vez La Nifia hizo que los inventarios se desplo-
maran ampliando el diferencial. De cara al futuro, el
crecimiento de Indonesia aumentara las existencias
lentamente, reduciendo la prima antes de que vuelva
a subir (Figura 9).

Conclusiones

« Este afo no se ha evidenciado un buen creci-
miento en la produccién de aceite de palma,
salvo en Indonesia. La demanda sigue siendo
fuerte de manera inesperada a pesar de los
altos precios, asi que no se espera una caida
en la prima del aceite de palma crudo sobre
el aceite crudo Brent en los préximos meses.

« A largo plazo, a menos que se dé una trans-
formacion total en las politicas de gobierno
hacia los biocombustibles, se mantendra la
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demanda de aceites y grasas para cumplir
con el crecimiento en los mandatos, lo que
va a mantener los precios de aceites vegetales
con una prima alta sobre el petréleo, como
sucedié en el pasado.

Otro factor a considerar en el largo plazo es
que la disminucién en el crecimiento de area
de palma de aceite y el no poder mejorar los
rendimientos del aceite de palma por hecta-
rea, significa que otro aceite tendra que satis-
facer ese crecimiento en la demanda. El que lo
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puede hacer mejor es el de soya, pero la acele-
racion en el crecimiento en la produccion de
este aceite genera un aumento sustancial en la
oferta de torta de soya, lo que inevitablemente
reduce su precio, que compite para la alimen-
tacion animal.

Sin embargo, debe darse un aumento signifi-
cativo en el precio del aceite de soya para com-
pensar el impacto del bajo precio de la torta,
lo que hara que aumente también el precio del
aceite de palma crudo.

193



