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Resumen

El trigo es el primer cereal por superficie cultivada y por volumen comercializado a nivel
mundial. Dada su enorme complejidad e importancia econémica y cultural, este commodity
ha sido objeto de multiples estudios a lo largo de la historia. El fin de este proyecto es crear
una descomposicion historica del precio del trigo a través de un modelo Vector
Autorregresivo (VAR). A partir de un analisis previo de la naturaleza y comportamiento del
cereal, se aislan los factores que afectan a las variaciones de precio del cereal a nivel global.
Desde el lado de la oferta, se estudia el proceso de produccidn, almacenamiento y transporte;
mientras que, desde el lado de la demanda, se centra en los usos del grano. De estos estudios
se extraen los indicadores para el modelo, de los cuales se obtienen las funciones impulso-
respuesta correspondientes. Finalmente, estas se combinan para obtener la descomposicion
historica del trigo empleando los datos desde 1961 hasta el 2020. Pese a que todos los
indicadores seleccionados tienen un peso significativo en la variacion de precios del grano,
son la produccion de trigo y el precio de los sustitutivos los que mejor resultado obtienen.
Por su parte, el precio del petrdleo y el de los fertilizantes tienen una importancia menor,
aunque constante a lo largo de la muestra. Por ultimo, el area cosechada ha sido muy
significativa, pero solo en un periodo concreto del histérico. Se concluye que el modelo,
pese a sus limitaciones, es un buen instrumento para explicar la variacién de los precios del
trigo en los mercados internacionales.

Palabras clave: trigo, precio del trigo, produccion de trigo, cereales, commodities, oferta y
demanda, modelo VAR, impulso-respuesta, descomposicion historica del precio.

Abstract

Wheat is the first cereal by cultivated area and by volume traded worldwide. Given its
enormous complexity and economic and cultural importance, this commodity has been the
subject of multiple studies throughout history. The purpose of this project is to create a
historical decomposition of the price of wheat through a Vector Autoregressive (VAR)
model. From a previous analysis of the nature and behavior of the cereal, the factors that
affect the price variations of the cereal at a global level are isolated. From the supply side,
the production, storage, and transportation process are studied; while, from the demand side,
the focus lays on the uses of the grain. The indicators for the model are extracted from these
studies, from which the corresponding impulse-response functions are obtained. Finally,
these are combined to obtain the historical breakdown of wheat using data from 1961 to
2020. Even though all the selected indicators have a significant weight in the variation in
grain prices, wheat production and the price of substitutes obtain the best results. For their
part, the price of oil and fertilizers are less important, although constant throughout the
sample. Lastly, the harvested area has been very significant, but only during a specific
historical period. It is concluded that the model, despite its limitations, is a good instrument
to explain the variation of wheat prices in international markets.

Keywords: wheat, wheat price, wheat production, cereals, commodities, supply and demand,
VAR model, impulse-response, historical price breakdown.
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Capitulo 1. INTRODUCCION

La planta de trigo es uno de los cereales mas cultivados, constituyéndose como una de las
fuentes principales de nutrientes de la poblacion mundial. Desde su descubrimiento a
comienzos del Neolitico, el grano de trigo ha tenido una importancia esencial en el desarrollo
de grandes civilizaciones a lo largo de la historia, como la babil6nica, la egipcia o la romana.
Pese a que los factores que rodean a la produccién de trigo han variado mucho a lo largo del
tiempo, su importancia sigue siendo de primer nivel. Es por ello por lo que en la actualidad
el trigo es el cereal mas comercializado a nivel mundial, estimandose el valor de su mercado

en miles de millones de délares.

Debido a su importancia estratégica, el trigo ha sido objeto de estudio en un gran nimero de
ocasiones. Es por ello por lo que existe un gran interés en establecer cuéles son los factores
econdmicos, politicos y ambientales que intervienen en la depreciacion o encarecimiento de
esta materia prima. De esta forma, el objetivo de este proyecto es definir un modelo empirico

para el precio del trigo basandose en datos historicos.

Primero, se realizara un estudio de la materia prima en si, teniendo en cuenta su relevancia
historica y su repercusion medioambiental. Después, se analizara el mercado por el lado de
la oferta, y por el de la demanda. Se explicara el proceso de produccién y transporte, los usos
que se dan al trigo y los factores externos que le afectan. De esta forma, se pretenden recoger
las principales variables que pudieran afectar al precio del trigo en los mercados

internacionales.

A continuacion, se empleara un modelo de tipo vectorial autorregresivo (VAR), utilizado
para el estudio de las series temporales econométricas. Dado que no todas las variables
descritas en los apartados anteriores seran idoneas para el modelo, sera necesario hacer una
seleccion de estas. Tras la estimacion del modelo, se presentaran los resultados de las

funciones impulso respuesta que mostraran como response el precio del trigo a cambios en
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las variables del modelo. Finalmente, se realizard una descomposicion histérica de las
fluctuaciones del trigo segin sus causas. Por ultimo, las conclusiones recogeran los

resultados obtenidos y cualquier otro dato obtenido durante el desarrollo del proyecto.
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Capitulo 2. ELTRIGO

En este capitulo se introducirdn los conceptos esenciales sobre el trigo, como su origen,
variedades y localizacion. Ademas, se hara un andlisis sobre sus precios a lo largo de la

historia reciente y las implicaciones ambientales que conlleva su produccion.

2.1 DEFINICION

“Trigo” es el nombre comun por el que se conoce a las especies del género Triticum, de la
familia de las gramineas (FAQ, 2022b). EI nombre de la planta da a su vez nombre al fruto
(o grano) de la misma. Junto con el maiz y el arroz, el trigo es uno de los cultivos de cereales
mas antiguos e importantes, constituyendo en la actualidad la base alimenticia de gran parte

de la poblacién mundial.

Se trata de un cereal de secano que se cultiva alrededor de todo el mundo. Esto se debe a que
resiste condiciones climaticas relativamente adversas, como temperaturas de hasta 20° bajo
cero, una reducida cantidad de agua y elevadas altitudes, entre otras. Pese a que pueda crecer
en estas condiciones, las zonas mas adecuadas para el cultivo de este cereal se encuentran
comprendidas entre los paralelos 30° y 60° en el hemisferio Norte y el 27° y el 40° en el
hemisferio Sur. Debido al clima y otros factores relevantes, el rendimiento por hectarea
cosechada de trigo es muy variable, pudiendo ir desde las 10 toneladas por hectarea hasta
tan solo una (FAQ, 2022a).

El hombre conoce el trigo desde tiempos muy remotos. Se sabe que ya era cultivado en el
valle del Nilo hacia el afio 5000 a.C., en China en el 2500 a.C y en Inglaterra en el 2000 a.C.
Las diversas especies y variedades de trigo se debieron de originar a partir de formas
silvestres de Triticum, mejoradas por cruzamientos y por seleccion artificial. Actualmente,
se considera que el trigo crecia de forma natural en las regiones de Asia Anterior y central,

y, segun algunos autores, también en la peninsula Balcénica y en el norte de Africa




UNIVERSIDAD PONTIFICIA COMILLAS
ESCUELA TECNICA SUPERIOR DE INGENIERIA (ICAI)
COMILLAS  GRADOEN ADMINISTRACION Y DIRECCION DE EMPRESAS
UNIVERSIDAD PONTIFICIA
ICSNEET SN ECTTIWE TAB TO APPLY TITULO 1 TO THE TEXT THAT YOU WANT TO APPEAR
HERE.

(Enciclopedia Salvat, 2003). Pese a tener numerosos usos, el mas comun es el alimentario,
que consiste en la obtencion de harina para hacer pastas, galletas, bizcochos, etc. El segundo
uso seria como pienso para ganado, comunmente en forma de forrajes o salvado. Por ultimo,
del grano puede obtenerse el almidédn y el gluten, que tienen numerosos usos industriales
(Bushuk, W., & Rasper, 1994).

Las variedades de trigo se pueden clasificar de multiples formas (CME Group, 2018):

e Temporada de siembra: invierno o primavera.
e Contenido proteico: duro (alto en proteina) y suave (bajo en proteina).

e Color del grano: rojo o blanco.

La severidad del invierno es, con diferencia, el factor fundamental a la hora de escoger la
variedad. Esto se debe a que el trigo de invierno debe pasar los primeros meses de la estacion
bajo tierra, por lo que, si las temperaturas son muy extremas, la planta no conseguira
sobrevivir o ni si quiera llegarad a germinar. El trigo de invierno siempre se siembra en otofio,
tiene un ciclo de vida mucho mas largo y suele ser mas productivo, cosechandose a
comienzos del verano. En cambio, el trigo de primavera generalmente se planta en la estacion

homonima, se cosecha justo después del trigo de invierno y su rendimiento es mas pobre.

El trigo se produce en tres grandes regiones: la que se extiende de Ucrania a Siberia, la de
América del Norte (el Wheat Belt en EE.UU. y las Prairies canadienses) y finalmente la de
Europa occidental. Adicionalmente, Asia (India, Pakistan y China) y el hemisferio austral
(Argentina y Australia) son otros grandes productores de trigo (lgrejas & Branlard, 2020).
En la temporada de 2019/20, la produccion de trigo ocup6 mas de 200 millones de hectareas,
de las cuales se obtuvieron aproximadamente 760 millones de toneladas métricas de grano.
Por ultimo, merece la pena resaltar que tan solo los cuatro primeros productores de trigo,
China, India, Rusia y Estados Unidos, comprenden mas del 50% de la produccion mundial
(ERS/USDA, 2022a).
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2.2 FLUCTUACIONES HISTORICAS EN LOS PRECIOS

Como cualquier bien de consumo, el trigo varia su precio segun la ley de la oferta y la
demanda. Es por ello por lo que, a lo largo de la historia, antigua y reciente, esta materia
prima ha sufrido grandes cambios en su precio. Para observar este hecho, se muestra a
continuacién un gréfico con el precio medio anual de una de las variedades de trigo mas
comunes en el mundo, el trigo rojo de invierno (de ahora en adelante referido como HRW

por sus siglas en inglés), desde el afio 1960 hasta el 2021.

Precio medio anual del trigo rojo de invierno ($/Tn)

@ Trigo rojo de invierno (nominal) @ Trigo rojo de invierno (real)

$600,00
$500,00
$400,00
$300,00
$200,00
$100,00

S-
1960 1962 1964 1966 1968 1970 1972 1974 1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Figura 1. Precio medio anual del HRW (Banco Mundial, 2022c)

Como se puede observar en la Figura 1, el perfil general de la curva indica que el precio
nominal del trigo desde mediados del siglo XX presenta una tendencia positiva hasta
nuestros dias, pero este dato es engafioso debido a la inflacion. Basandonos en la curva de
precios nominales, podemos discernir tres periodos sutilmente diferenciados. El primero,
que abarca desde 1960 hasta 1986, presenta una tendencia a la baja exceptuando los tres afios

siguientes a 1972. Este hecho nos da una pista sobre uno de los principales factores que

9
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podrian afectar a la valoracion del trigo: la energia. La crisis del petréleo de 1973 (o primera
crisis del petrdleo) tuvo lugar cuando el precio del crudo se cuadruplicé debido a una guerra
entre Israel y Egipto, seguida de un embargo de petrdleo por parte de los paises arabes. Esto
llevé a un aumento generalizado de los precios de los combustibles y a una recesion
econdmica en todo el mundo. Al ser una commodity, es l6gico pensar que el valor del trigo
dependera notablemente de los ciclos econémicos: en épocas de poca bonanza, los inversores
tenderan a buscar seguridad en los activos tangibles, como las materias primas. A primera
vista se podria pensar que el aumento en el precio del trigo se debe exclusivamente a la
inflacién que causé la crisis, pero como podemos observar en la curva de precios reales, el
precio del trigo casi se duplico desde los 262,13 USD/Tn en 1972 hasta los 452,66 en 1973.
La segunda crisis del petréleo, ocurrida en 1979 tras la revolucion irani y la guerra entre Iran
e Irak, también afecto a los precios del trigo. Este hecho, que claramente se refleja en los
precios reales del crudo, no tuvo un impacto tan importante en el precio del grano. Para
ayudar a mostrar este hecho, se incluye a continuacion una Figura 2 se puede observar la

comparativa entre los precios reales del HRW vy el barril Brent durante el mismo periodo

Precio medio anual del Trigo rojo de invierno ($/Tn) y del Petrdleo crudo ($/barril)

e Trigo rojo de invierno (real) Barril de petroleo (real)

$600,00 $120,00
$500,00 $100,00

$400,00 580,00

$300,00 / $60,00
\ J

$200,00 M /\ $40,00

$100,00 $20,00

$- $
1960 1962 1964 1966 1968 1970 1972 1974 1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Figura 2. Precio medio anual real del HRW y el barril Brent (Banco Mundial, 2022c)

10
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El segundo periodo abarca desde 1986 hasta 2007. Durante esta década, el precio del trigo
se mantuvo medianamente estable, oscilando entre los 140 y 250 USD/Tn. De nuevo, el
barril de crudo parece mantenerse también estable, lo que parece reforzar lo anteriormente
dicho sobre los ciclos econémicos. Por altimo, el tercer periodo comienza en 2007, vy,
coincidiendo con el inicio de la Crisis Inmobiliaria, el precio del trigo se dispara, alcanzando
su segundo pico histérico en 2008 con mas de 300 USD/Tn. Durante este periodo, el
comportamiento de los dos activos es muy similar. Esto se puede ver en la fuerte caida que
sufre el precio del trigo durante las caidas de precios del petrdleo en el 2010 y el 2014
(Wikipedia, 2022).

2.3 IMPLICACIONES AMBIENTALES

El trigo se cultiva en todo el mundo y su produccidn tiene un impacto significativo sobre el
medio ambiente. Entre los mas importantes se incluyen la destruccién de habitats y
ecosistemas naturales, la utilizacion de productos quimicos, el uso de recursos naturales, las

emisiones de gases de efecto invernadero, y el desperdicio de alimentos.

Para cultivar trigo, se deben adecuar grandes extensiones de tierra, lo que destruye los
hogares de muchos animales y plantas. Esto puede conducir a una pérdida de biodiversidad
y una disminucion en la salud general de un ecosistema. EI Banco Mundial estima que en la
actualidad mas de un tercio (un 36,5%) de la superficie terrestre se destina integramente a la
actividad agricola (2021).

Ademas, la produccién de trigo también depende en gran medida del uso de productos
quimicos nocivos, como los fertilizantes. Estos productos quimicos pueden contaminar el
aire, el aguay el suelo y tener un impacto negativo en la salud humana. También contribuye
directamente al cambio climéatico al liberar gases de efecto invernadero durante su
produccién. Entre los fertilizantes mas utilizados se encuentra el nitrato de amonio
(NH,N03), el cual es ideal para los cultivos por su alto contenido en nitrogeno (34%) y su

facil absorcion por parte de las plantas (Mitchell, 1999). Este compuesto es tan utilizado que

11
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el 43% de las emisiones de efecto invernadero asociadas a una barra de pan son producidas
por su uso (EFE, 2017). Ademas del nitrgeno, al trigo se le suelen aplicar, en menor medida,

otros aditivos, como fosforos y potasio (Mitchell, 1999).

Otro problema importante con la produccion de trigo es el alto uso de recursos naturales,
especialmente en tierra cultivable y agua. Pese a que no es una planta especialmente exigente
en agua, la enorme cantidad de tierra explotada hace que esta cantidad no sea desdefiable
(FAO, 2021b). En los cultivos de secano, el trigo obtiene el agua directamente de las
precipitaciones, lo que se conoce como “agua verde”, mientras que en los de regadio es
necesario regar los campos de dos a tres veces al afio para obtener un mejor rendimiento, lo
gue supone un aumento considerable de agua. Ademas, el proceso de cultivo, procesamiento,
transporte y venta del trigo emite una cantidad importante de gases de efecto invernadero a

la atmosfera, lo que contribuye al cambio climéatico (Maple Ridge, 2015).

Finalmente, la produccidon de trigo genera una gran cantidad de desperdicio de alimentos.
No toda la tierra cultivada se llega a cosechar, lo cual tiene lugar cuando el precio del trigo
no compensa economicamente al agricultor. Por ejemplo, en 1989 se cultivaron casi 31 mil
hectéreas dedicadas al trigo en EE. UU., mientras que solo llegaron a recogerse tres cuartos
(Kenyon, & Lucas, 1998). A esto, ademas, hay que sumarle ineficiencias en la siembra,

cosecha y tratamiento, malas remesas y desperdicio en los productos finales, como el pan.

12
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Capitulo 3. OFERTA DE TRIGO

En este capitulo se discutiran todos los aspectos que se deben tener en cuenta para modelar
la oferta de trigo. Se explicaré el proceso de produccion, almacenamiento y transporte, asi
como otros factores externos que pudieran tener impacto sobre la oferta del cereal.

3.1 PROCESO DE PRODUCCION

Pese a que existen numerosas variedades de trigo, todas ellas tienen un proceso de
produccién muy similar. En este apartado se discutiran todos los temas relacionados con la
produccion del trigo desde un punto de vista agricola, los cuales son compartidos en su
mayoria por otros cereales similares como la cebada, la avena o el centeno. Cabe indicar que
a continuacion se describiran las técnicas de produccién mas avanzadas, las cuales

normalmente no tienen lugar en los paises en vias de desarrollo o subdesarrollados.

3.1.1 PREVIO AL CULTIVO

Antes de tratar la produccion de trigo en si, se daran algunas pautas de cuales son las mejores
condiciones para que este cereal prospere, como pueden ser las temperaturas, el tipo de suelo

0 la cantidad de agua.

Pese a que el trigo crece en una gran variedad de climas, los templados son los ideales. Solo
este clima garantiza las temperaturas Optimas que este cereal requiere, que se sitlan entre
los 15y 20 grados centigrados de media. El trigo invierno es el que mas se beneficia de estas
temperaturas, ya que se siembra en otofio y es capaz de aguantar la estacion invernal en un
estado de latencia y germina con mucha mas fuerza a finales de la estacion, cuando las
condiciones climaticas son éptimas. Esto solo puede ocurrir en zonas donde el invierno no
sea demasiado duro, es decir, en latitudes menores. En lugares con menores temperaturas
medias, serd necesario plantar trigo de primavera, que es considerablemente menos
productivo debido a su ciclo corto (FAO, 2021b).
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El suelo es otro importante factor para considerar. EIl trigo es un cultivo que se adapta a una
amplia variedad de suelos, desde los ligeros y arenosos hasta los mas pesados y arcillosos,
siempre y cuando estén bien drenados y mantengan un nivel de PH entre el 5,5y 6,5 (Traxco
S.A., 2017). En general, se prefieren los suelos mas ligeros y con un buen contenido en
materia organica, ya que permiten un mejor desarrollo de la planta y una mayor facilidad
para el cultivo. La altitud del suelo también es importante, siendo los terrenos mas
productivos los ubicados a una altura mayor (mas de 800 metros sobre el nivel del mar)
(FAO, 2021b). En el caso de que el suelo no sea idoneo para el cultivo de trigo, o se desee
aumentar la produccion por hectarea, cabe la posibilidad de emplear fertilizantes y abonos.

Como en la mayoria de los cultivos, la cantidad de agua afecta mucho a su crecimiento vy,
por tanto, a la productividad de la tierra. Para su correcto desarrollo, el trigo necesita un
minimo de entre 300 y 450 mm de agua durante su ciclo de vida, aunque un uso de entre 450
y 600 mm es recomendable para aumentar la produccion por hectarea (FAO, 2021b). Esta
agua puede tener varios origenes, siendo los dos mas comunes el agua de lluvia y el de la
propia tierra. Los cultivos de regadio también obtienen una fuente adicional de este recurso
a través del riego, pero requieren una inversion inicial muy elevada o la instalacion de la
infraestructura es directamente inviable desde un punto de vista econémico (John Basera &
Tegwe Soko, 2016). Como es ldgico, las tierras que reciben mas agua son considerablemente

mas productivas.

Pese a todos los factores anunciados, el trigo es un cereal muy resistente capaz de crecer en
climas muy duros. Es por ello por lo que muchas veces se cultiva muy alejado de las
condiciones correctas para su pleno desarrollo, por lo que la rentabilidad que ofrece esta

planta por area es muy variable alrededor del mundo (ERS/USDA, 1995).

3.1.2 SIEMBRA

Pese a que todo el trigo se siembra con métodos similares, existe una clara diferencia entre

el trigo de invierno y el de primavera, que es la época de siembra. El trigo de invierno se
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siembra a mediados o finales del otofio, mientras que el trigo de primavera se cultiva a

comienzos o mediados de la temporada homonima (CME Group, 2018).

La siembra del trigo es un proceso que requiere mucha preparacion. Antes de sembrar, se
debe limpiar el terreno de cualquier vegetacion que pueda estar presente, principalmente
restos de cosechas anteriores y de malas hierbas, empleando una desmenuzadora. A
continuacion, un rastrillo tritura y mezcla los restos organicos desmenuzados con la tierra.

Después, se pasa una niveladora para allanar la tierra de la forma mas uniforme posible.

Ya preparado el suelo, el arado pasa de nuevo formando los surcos en la tierra separados por
una distancia de entre 15y 20 cm y con una profundidad de entre 3 y 6 cm dependiendo de
la variedad de trigo. Mientras se ara la tierra, la propia maquina va depositando las semillas
en los surcos con una precision milimétrica gracias al GPS. Se suelen plantar entre 100 y
300 kilos de semillas por hectarea (Alonso, 2022). Tras sembrar el terreno, se procede a tapar
el grano de nuevo para evitar depredadores (principalmente aves) y protegerlo de las

inclemencias climaticas.

3.1.3 DESARROLLO

El desarrollo de la planta de trigo incluye desde la germinacién, pasando por el ahijamiento,

el encafiado y el espigado, y finalizando por la maduracion.
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B Crecimientoy desarrollo de la planta de trigo

Etapa de macolla

Figura 3. Crecimiento y Desarrollo de la Planta de Trigo (Universidad Catolica de Chile, 2014)

Ya sembrado el trigo, este comienza a germinar. Durante este periodo, el grano emplea sus
reservas internas para formar el sistema de raices primarias y las primeras hojas verdes,
momento a partir del cual la planta puede alimentarse por si misma. Durante el ahijamiento,
se comienza a desarrollar el tallo (cafia) principal, denominado padre o macollo principal.
De él surgen el resto de los macollos, que se originan en la axila de una hoja o en el nudo
principal de la planta (el nucleo de sus raices). Los macollos principales son los que se
desarrollan del nudo principal, mientras que los secundarios, Ilamados hijos, se desarrollan
de la axila de un principal, los terciarios de la axila de una secundaria y asi sucesivamente
(Miller, 2000). La cantidad de macollos depende de maltiples factores, como la variedad de
trigo, los nutrientes del suelo o la cantidad de agua, entre otros. EI nimero normal de
macollos por planta ronda los 20, pero hay variedades que en condiciones favorables pueden
superar los 300 (Castafieda-Saucedo et al., 2004)

Al llegar la fase de encafiado, la planta pierde la capacidad de generar nuevos hijos y los
macollos comienzan a alargarse de forma mas acentuada. Su altura y anchura, al igual que
el nimero de macollos, depende principalmente de la variedad de trigo. Aqui es cuando la

planta alcanza su madurez sexual: los estambres se secan, se caen y el ovario fecundado va
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creciendo hasta convertirse en trigo verde. Al llegar el espigado, las hojas comienzan a

secarse al transportar todos sus nutrientes a los futuros granos de trigo (Miller, 2000).

En este punto la planta estd a punto de madurar completamente. Ya secas las hojas, los tallos
de color verde comienzan a secarse hasta tornarse amarillos y quebradizos, convirtiéndose
en paja. Por su parte, el grano va adquiriendo los Gltimos nutrientes de la planta hasta

formarse completamente, tras lo cual definitivamente muere.

3.1.4 COSECHA Y ALMACENAMIENTO

Ya formado el grano, se procede a cosechar el cereal. Para saber cuél es el momento éptimo,
basta con tomar espigas al azar de diferentes puntos del cultivo, frotar sus inflorescencias y
observar como facilmente se obtienen sus granos. Cabe sefialar que la cosecha no puede
demorarse mucho llegado este punto, ya que la paja estd completamente seca y el peligro de
incendio es muy elevado, ademas de que las aves aprovecharan para comerse el grano
(Miller, 2000).

Tras decidirse la fecha de recogida del fruto, que suele ocurrir desde el final de la primavera
hasta mediados del verano en los trigos de invierno y desde el final del verano hasta el
comienzo del otofio en los de primavera, comienza la recoleccion del cultivo. En los cultivos
mas punteros, se emplean cosechadoras combinadas, capaces de segar (cortar a ras de suelo)
y trillar (separar el grano de la paja) directamente. Normalmente, el grano es dirigido a un
contenedor tirado por un tractor que discurre en paralelo a la cosechadora, mientras que la
paja se deja caer detras de la misma, ya sea suelto o directamente empaquetado en fardos. Si
se emplean maquinas menos avanzadas, es necesario que el grano se limpie y se separe de
la paja en una instalacion después de la cosecha. Es preciso sefialar que la posicion y
revoluciones del molinete, la velocidad de siega o el nimero de dientes, entre otros factores,
dependen mucho de la variedad del trigo y de las condiciones especificas del cultivo ese afio,

como la humedad, el suelo o las temperaturas (FAO, 1998).

Finalmente, en el campo solo quedan los fardos de pajay el rastrojo. Por su parte, los fardos

de paja se recogen y almacenan a mano, tipicamente transportandolos en un remolque tirado
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por un tractor. Tras esto en el campo solo queda el rastrojo, que los 5-10 cm inferiores de la
paja que la cosechadora no puede recoger debido a su cercania con el suelo. Con el objetivo
de limpiar el terreno para la siembra del afio que viene, se trilla empleando un tractor, lo que
desmenuza el rastrojo, abonando la tierra al mismo tiempo que la oxigena para la proxima
siembra (CME Group, 2018).

Normalmente, el grano no es transportado directamente a su destino final, sino que se
almacena en un silo o granero. Esto es necesario debido a que el grano es muy sensible a
condiciones ambientales, como la humedad, la temperatura o la limpieza, y a depredadores,
como insectos o ratones. Los silos modernos mantienen el grano en celdas aisladas con unas
condiciones ideales, por lo que pueden permanecer semanas o0 incluso meses en perfectas

condiciones (Beas, 2021).

3.2 TRANSPORTE

Tras explicar el ciclo de vida del trigo desde su siembra hasta su cosecha, se procedera a
explicar como el grano llega a su destino final. El traslado del cereal se suele realizar
principalmente a través de tres medios de transporte: el camion, el tren y el barco (CME
Group, 2018). Normalmente, el grano suele emplear uno o varios de estos métodos de

transporte para llegar a su destino, que suele ser otro silo, un molino o una fabrica.

El camidn es el medio utilizado para mover el grano desde las granjas hasta los puntos de
venta, las estaciones ferroviarias y los puertos maritimos. Debido a su mayor coste por
tonelada de grano transportada, en lo posible se evita este medio terrestre, prefiriéndose el
tren carguero. Este Gltimo es mas eficiente para transportar grano por tierra, pero presenta
muchas limitaciones debido a las infraestructuras adicionales que requiere su utilizacion. Su
principal inconveniente no es solo que se necesiten vias cercanas a las granjas, sino también
terminales agrarias con el equipo adecuado, como elevadores de grano y silos especializados
(Beas, 2021).
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Al igual que ocurre con los ferrocarriles, el transporte maritimo requiere de instalaciones
especializadas, similares a las terminales agrarias. Con el objetivo de reducir la dependencia
con del tréafico rodado y reducir costes, muchos de los puertos presentan conexiones directas
de ferrocarril. Debido a esto, el uso de puertos no siempre es viable, pero los grandes paises
exportadores los utilizan al ser el medio mas eficiente por tonelada transportada con

diferencia.

Pese a que el trigo es un cereal muy resiliente y se cultiva en todo el mundo, la infraestructura
y las inversiones que estas requieren hace que los paises exportadores sean en su mayoria
economias desarrolladas, ya que son estos los Unicos capaces de transportar su trigo a un
coste lo suficientemente bajo como que para que compense comprarlo en los mercados

internacionales.

3.3 OTROS FACTORES QUE AFECTAN DIRECTAMENTE A LA OFERTA

DE TRIGO

Ya explicado en detalle el proceso de produccion, almacenamiento y transporte del cereal,
se discutiran a continuacion otros factores que afectan directamente a la oferta de trigo. Estos

son el remanente de la temporada pasada, el area sembrada y el rea no cosechada.

3.3.1 REMANENTE DE LA TEMPORADA PASADA

Como es légico, no todo el grano cosechado de una temporada se llega a consumir al final
de esta. Este grano sobrante es uno de los factores mas importantes a la hora de prever la
oferta de trigo del afio siguiente. Si este afio el grano sobrante ha aumentado respecto al de
la temporada pasada, significard que este afio ha habido un aumento de la oferta sobre lo
pronosticado, por lo que los precios menguaran. Esto puede deberse, por ejemplo, a un
aumento en el rendimiento de los cultivos por una temporada invernal mas templada de lo
previsto. Como cualquier commaodity, cabe sefialar que el remanente no siempre surge como
un error natural entre la oferta y la demanda de trigo, sino que puede tener un componente

estratégico, normalmente dirigido por los Estados.
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Los datos sobre la produccion sobrante son esenciales para los agricultores, ya que tienen la
oportunidad de cambiar su produccion segun las expectativas de precios (Kenyon & Lucas,
1998). Si estos se reducen, como en el caso anterior, los productores podrian decidir cambiar
parte de su produccion, lo que a su vez reduce la oferta de trigo. Este factor tiene, ademas,
una importancia muy singular, y es que no esta basado en especulaciones, como lo son el
clima o los precios del petréleo. Las toneladas sobrantes son un dato inamovible basado en
el pasado inmediato, lo que explica por qué los agentes del sector (agricultores,
especuladores, traders...) le dan tanta importancia (Kenyon & Lucas, 1998).

3.3.2 AREA SEMBRADA

La cantidad de hectareas esta directamente relacionada con la cantidad de trigo producido.
Pese a que esto es una obviedad, cabe sefialar que los agricultores tienen, por lo general,
cierta libertad a la hora de escoger entre unos cultivos u otros. Por ejemplo, si se pronostica
que el invierno va a ser excesivamente duro, es posible que los agricultores prioricen el
cultivo de maiz, un cereal mucho mas resistente, aunque con menor beneficio por hectarea,
frente al del trigo en esa zona geogréfica (Kenyon & Lucas, 1998). Puede ocurrir justo lo
contrario si el clima va a ser muy favorable. Un prondstico de lluvias bueno para este afio

puede hacer que el agricultor cambie su produccién de maiz a una de trigo.

El rendimiento de los cereales, es decir, la cantidad de grano que se cosecha por area
cosechada, ha crecido exponencialmente desde comienzos del siglo 20. EI Banco Mundial
estima que tan solo desde comienzos de los 60 hasta el dia de hoy, la eficiencia productiva
ha aumentado de media de los 1500 a 4000 kg por hectarea, que supone de un aumento de
casi el 260% (2022). Esto se debe a multiples factores, entre los que destacan una mayor
tecnificacion en las técnicas de cultivo, el aumento en el uso de fertilizantes y el desarrollo

de variedades de trigo mas eficientes.

3.3.3 AREA NO COSECHADA

Los agricultores no llegan a cosechar todas las hectareas que siembran. Esto se debe a que,

en muchas ocasiones, 10s costes asociados al mantenimiento del cultivo durante su desarrollo
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0 los asociados a su recoleccion durante la cosecha no llegan a superar el precio de venta del
grano. Esto puede estar relacionado con la propia planta, que no ha obtenido un buen
rendimiento por hectérea, o a factores externos, como un aumento en los costes operativos.
Si, por ejemplo, al aumentar el precio del gaséleo el granjero no puede permitirse comprar
todo el combustible necesario para recolectar completamente su cosecha, puede optar por

dejar parte de sus cultivos sin recoger.

Esta es una practica ampliamente extendida en el sector. Entre los afios 1989 y 1997, tan
solo el 86% de las hectareas de trigo cultivadas en Estados Unidos llegaron a cosecharse
(Kenyon & Lucas, 1998). Es importante sefialar que los cultivos no recolectados no son un
activo completamente perdido, ya que, tras dejar morir a la planta, se vuelven a trillar esas

hectareas con el objetivo de abonar la tierra para la temporada siguiente.

3.4 FACTORES EXTERNOS QUE AFECTAN A LA OFERTA DE TRIGO

Ademas de los factores directamente relacionados con la produccion de trigo, hay numerosas
variables externas que afectan al sector. Estas pueden tener un origen humano, como el
precio de los fertilizantes y el petréleo, la intervencion y ayuda gubernamentales y la

geopolitica; o naturales, como las plagas y enfermedades y el clima.

3.4.1 PRECIO DE LOS FERTILIZANTES

Los fertilizantes juegan un rol fundamental en la produccion de trigo. Principalmente, este
cereal necesita fertilizantes NPK (nitrogeno, fosforo y potasio), los Ilamados
macronutrientes. Debido al uso intensivo del terreno cultivable, el suelo requiere
aportaciones adicionales de estos nutrientes cada temporada, lo que explica la importancia
de los abonos en la produccion. Segun el Departamento de Agricultura de Estados Unidos
(USDA), préacticamente todos los agricultores americanos emplearon compuestos de
nitrdgeno en sus cultivos en la temporada de 1994/1995. Por su parte, el fésforo y el potasio
se utilizaron en un 75y 40% de las granjas, respectivamente (ERS/USDA, 1995).
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Es necesario aclarar que el como y cuando se emplean los fertilizantes durante el proceso de
produccién es muy variable segin multiples factores geograficos (lluvia, tipo de suelo...),
pero la realidad es que su uso esta mucho mas ligado a la renta per cépita. Por ejemplo, en
paises europeos como Francia u Holanda, el uso de fertilizantes estd ampliamente extendido,
lo que resulta en un importante aumento en la eficiencia por area. En el lado contrario, la
mayoria de los agricultores de los paises del Africa Subsahariana, como Somalia o Etiopia,
no pueden permitirse esta inversion (FAOSTAT, 2021; Banco Mundial, 2022a).

3.4.2 PRECIO DEL PETROLEO

Al igual gue en la mayor parte de sectores, el petréleo es un elemento fundamental en la
cadena productiva del cereal. El precio de la energia, histéricamente ligado a la del petréleo,
esta directamente asociado con los costes operativos del uso de la maquinaria agraria, como
los tractores y las cosechadoras, o con los medios de transporte del grano, que funcionan en
su mayoria por combustibles fésiles (CME Group, 2018). Indirectamente, también son
afectadas otras industrias asociadas, especialmente la simiente y la quimica, cuyos productos
suponen una importante parte de los costes del trigo. La industria quimica tiene un enorme
peso en el mundo agricola, ya que de ella dependen los fertilizantes, abonos y pesticidas. En
1994, el coste en semillas, fertilizantes y combustibles supusieron casi el 50% de los costes
totales de produccion de trigo en Estados Unidos (ERS/USDA, 1994), lo que indica que el
precio del petréleo tiene un peso muy relevante en la industria.

3.4.3 AYUDAS Y PLANIFICACION GUBERNAMENTALES

A principios del siglo XXI, el mercado mundial de cereales experimentd cambios
importantes. Por su naturaleza, la produccion de cereales es muy variable debido a las
condiciones climaticas, lo que dificulta a los agricultores predecir sus cosechas. Con el fin
de estabilizar la oferta de cereales y garantizar a los agricultores unos ingresos minimos, los
gobiernos comenzaron a intervenir en el mercado mediante la concesion de subvenciones y

la planificacion de la produccion.
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Los primeros subsidios a los cereales se introdujeron en los Estados Unidos a principios de
la década de 1930. Su objetivo fue ayudar a los agricultores a recuperarse de la Gran
Depresion y estabilizar el precio del mercado de los cereales. Desde entonces, las politicas
referentes a este mercado han sido muy variadas dependiendo de la region. Dos casos muy
diferenciados son, por ejemplo, el de Estados Unidos y la Union Europea. Por su parte, el
Departamento de Agricultura de los EE. UU. (USDA), mantiene desde 1996 unas politicas
de planificacion agricolas extremadamente laxas (U.S. Congress, 1996). Esto es ldgico, ya
que este pais es uno de los exportadores de cereales mas eficientes de todo el mundo. Por su
parte, la Unidn Europea posee un programa de planificacion y ayudas agricolas mucho més
fuerte. La Comision Europea, a través de la Politica Agricola Comun (PAC) creada en 1962,
protege el mercado europeo con el objetivo de garantizar un modo de vida sostenible a sus
agricultores (Comision Europea, 2022). Si no existiera este plan de ayudas, los paises
integrantes de la Unidén serian extremadamente dependientes del exterior, lo que pondria

potencialmente en peligro la alimentacién de sus ciudadanos frente a una catastrofe.

3.4.4 GEOPOLITICA

Pese a que el trigo es un cereal que se produce a nivel global debido a su calidad nutritiva y
su adaptabilidad a toda clase de climas, lo cierto es que la mayor parte de su produccion se
encuentra muy concentrada en unos pocos paises. Dado que se trata de un alimento esencial
en la cadena alimentaria de decenas de paises del mundo, los paises productores, y en
especial los exportadores, poseen un gran poder sobre este mercado. Tan solo Rusia, Estados
Unidos, la Unién Europea, Canada, Australia y Ucrania abarcan mas del 90% del sector
exportador (U.S. Wheat Associates, 2022), lo que les brinda una enorme influencia en todo

el comercio internacional.

La Guerra de Ucrania es reflejo del impacto que la geopolitica puede tener en el mercado de
los cereales. Desde que se inicid el conflicto, la armada rusa bloqued los principales puertos
de grano del pais baltico (Odesa, Chornomorsk y Pivdeni), dando lugar a una escalada de
precios sin precedentes a nivel global. Desde el inicio de la guerra en febrero de 2022 hasta

agosto del mismo afio, el precio del trigo subi6é un 110% (Donley, 2022). Debido al efecto
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sustitutivo, esta subida impulso a su vez el encarecimiento de otros cereales como el maiz y
la soja, cuyos precios subieron un 140 y 90%, respectivamente. Cabe sefialar que este
aumento de costes no esta ligado integramente a la falta de suministro de trigo, sino a otros
factores, también de caracteristicas geoestratégicas (Donley, 2022).

3.4.5 PLAGAS Y ENFERMEDADES

El trigo es una de las principales fuentes de alimento en el mundo y es esencial para la
agricultura. Sin embargo, el trigo también es susceptible a una gran variedad de plagas que
pueden causar dafios significativos a los cultivos. Las principales enfermedades del trigo son
causadas por los virus, bacterias, hongos, insectos y animales salvajes. A menudo, estas
plagas pueden ser controladas mediante el uso de pesticidas, pero no suelen ser baratos y
pueden causar efectos indeseados en el cultivo o la tierra en el largo plazo. Por lo tanto, es
esencial para los agricultores identificar y controlar las plagas del trigo de manera efectiva y

segura.

Que los cultivos de trigo puedan o no ser susceptibles de una plaga u otra depende de
multiples factores, siendo el més importante el area geografica donde se encuentre la
produccién. Por ejemplo, en Argentina las principales plagas son insectos, como el gusano
blanco, el pulgdn, la oruga o las chinches (Flores & Saluso, 2018). Esto no ocurre en otras
regiones, como Espafia, cuyas principales plagas son hongos, como la septoriosis, la roya y
el mildiu (Centro de Sanidad y Certificacion Vegetal de Aragdn, 2017). Esto es debido a que
los cultivos de ambos paises poseen diferentes caracteristicas geogréaficas, como el clima, el

suelo, la altitud y la fauna, entre otras.

Por ultimo, cabe sefialar que el trigo puede verse afectado en mdltiples etapas de su
desarrollo e, incluso, en su almacenaje y transporte. Es por ello por lo que todo el proceso
de produccién, desde la siembra hasta el consumo, debe vigilarse meticulosamente para
proteger la calidad del grano, garantizando asi el bienestar de los consumidores finales (CME
Group, 2018).
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3.4.6 CLIMA

El clima es uno de los factores determinantes en la produccion de trigo a nivel global. Las
condiciones climéticas severas pueden conducir a rendimientos mas bajos, que suelen
acarrear un aumento de los precios, mientras que las condiciones mas favorables generan

mejores rendimientos, que causan el efecto opuesto.

La sequia es unade las condiciones climaticas méas dafiinas para el trigo. El trigo es un cultivo
muy sensible a la falta de agua, especialmente en etapas tempranas de su desarrollo. Incluso
una sequia moderada puede causar un mal desarrollo de la planta, lo que resulta en un peor
rendimiento a final de temporada. En casos severos, la sequia puede hacer que la cosecha se
pierda por completo, lo que tiene serias consecuencias para el agricultor y el bienestar
alimenticio de la poblacién en general.

Las inundaciones también pueden ser perjudiciales para la produccion de trigo. Si bien la
planta puede tolerar inundaciones leves, demasiada agua potencia el riesgo de que el trigo
desarrolle enfermedades fungicas (Centro de Sanidad y Certificacion Vegetal de Aragén,
2017), lo que puede reducir los rendimientos. De forma analoga a las sequias, las
inundaciones prolongadas pueden provocar que la planta se “ahogue” y que no llegue a

madurar por completo, perdiéndose la cosecha parcial o completamente.

Las temperaturas extremas también pueden afectar negativamente a la produccién de trigo.
Las altas temperaturas pueden hacer que el cultivo madure prematuramente, mientras que
las bajas temperaturas pueden retrasar la madurez. Pese a que ambas situaciones son
corregibles, este desajuste en la prevision suele derivar en ineficiencias a la hora de gestionar
correctamente los recursos agrarios. Mientras que las altas temperaturas solo reducen la
eficiencia del terreno cultivado, las heladas, especialmente las repentinas, pueden llegar a

matar a la planta antes de que finalice su desarrollo.

Si bien el clima puede tener un impacto significativo en la produccion de trigo, es importante
sefialar que el trigo es un cultivo relativamente resistente. Puede tolerar una amplia gama de

condiciones climaticas, y, como se ha sefialado anteriormente, los eventos extremos no
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tienen por que conllevar la perdida completa de la cosecha. Sin embargo, el cambio climatico
esta afectando gravemente a la produccion agricola en general y la de cereales en particular
a nivel mundial. De esta forma, cada afio se extreman las condiciones climaticas en todo el
mundo, reduciéndose el espacio de tierra cultivable, aumentando la sequiay las inundaciones
y extremandose las temperaturas (Agencia Europea de Medio Ambiente, 2015). Es de
esperar que el rendimiento por hectarea de trigo cultivado afio tras afio, o que se conoce
como rendimiento interanual, sea cada vez menos previsible, lo que aumentara el riesgo

sobre los futuros del cereal
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Capitulo 4. DEMANDA DE TRIGO

Paralelamente al capitulo anterior, se presentaran los principales factores que se deben tener
en cuenta al establecer la demanda de trigo. De esta forma, se determinaran los distintos usos
del trigo y los factores externos que pueden afectar a la demanda.

4.1 USOS DEL TRIGO

Desde la prehistoria el trigo ha tenido un papel fundamental en el desarrollo de la humanidad,
no solo por su valor nutricional, sino por la amplia variedad de usos industriales que se le
puede dar. Entre estos usos destacan la alimentacion animal, la fabricacion de algunos
productos y, por supuesto, como semilla para las cosechas futuras.

Para simplificar, se dividira la utilizacion del trigo en cuatro categorias: consumo humano
(comida), consumo animal (piensos), simiente (semilla) e industrial. En 1999, el consumo
humano directo supuso mas de dos tercios del total a nivel mundial (un 67%), mientras que
el grano destinado a piensos y nuevos cultivos fue de un 20% y un 7%, respectivamente. En

ultimo lugar quedaria relegado el uso industrial, con el 6% restante (Madrigal et al., 2009).

4.1.1 CONSUMO HUMANO

El consumo humano es, con clara diferencia, el uso mayoritario al que se destina el trigo.
Esta utilizacion es la mas predecible de las cuatro, ya que la demanda de alimentos
producidos en base al trigo es, por lo general, muy estable. El aumento en niveles absolutos
del trigo destinado a la alimentacion humana sigue una tendencia histérica al alza con una
pendiente casi constante, lo que parece indicar que aumenta de acuerdo con como lo hace la

poblacién mundial (Keyton & Lucas, 1998).

Pese a que el trigo se puede transformar en productos muy variados, su destino mas comun

es la fabricacion de harina, la cual se utiliza para preparar principalmente panes y pastas.
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Estos dos alimentos constituyen la base alimenticia de decenas de paises occidentales y
orientales. El grano también se puede utilizar para la elaboracion de otros alimentos, como
galletas, pasteles, tortas, gachas, cercales “listos para consumir” y cerveza, entre otros
(Maningat et Al., 2009).

4.1.2 CONSUMO ANIMAL

Pese a que se queda muy lejos respecto a la cantidad de grano que se destina al consumo
humano, la fabricacion de piensos abarca una importante parte de la demanda de trigo
mundial. Estos piensos se obtienen de diversas formas, siendo los dos mas comunes los

forrajes y el propio grano, incluyendo sus derivados.

El forraje es una de las principales fuentes de piensos destinados a rumiantes (vacas, cabras
y ovejas, principalmente), que son los Unicos capaces de digerir la celulosa correctamente.
Los forrajes pueden producirse de dos formas: por la via seca, que resulta en el heno, y por
la via humeda, que produce el ensilado. El heno, que es la hierba seca con grado minimo de
humedad, se puede obtener tnicamente empleando la paja del trigo, pero esto resulta en una
fuente de alimentacion muy pobre (Britannica, 2011). Es por esto que la practica mas comdn
consiste en mezclar la paja con forrajes mas nutritivos, como el pasto o el trébol. También
se puede producir heno a partir del trigo verde, lo cual conlleva cortar la hierba de trigo antes
de que termine su maduracion. De esta forma el heno obtenido es de una calidad nutricional

mucho maés alta, pero se sacrifica la obtencion del grano (FEDNA, 2017).

Por su parte, los ensilados se obtienen empleando una técnica mucho mas especializada, que
consiste en dejar fermentar el forraje. Esto permite mantener mucho mejor las propiedades
del heno, pero requiere inversiones mucho mas elevadas. En la actualidad, esta técnica
unicamente se encuentra muy extendida en Estados Unidos, pero no es muy comun en el
resto de los mercados (FEDNA, 2017).

Adicionalmente, el propio grano de trigo se puede emplear en la industria de piensos,
mayoritariamente destinados a la produccién animal de rumiantes, porcinos y aves. El trigo

puede consumirse de varias formas, ya sea en grano entero, en salvado (solo la cascara) o en
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piensos procesados. Como es ldgico, el grano es una fuente alimenticia mucho mejor que los

forrajes, con un alto contenido en proteinas y carbohidratos (Maningat et Al., 2009).

El mercado de trigo destinado a la alimentacion animal es muy diferente al de consumo
humano. Es mucho menos estable, principalmente debido a que depende en gran medida del
precio del resto de cereales, como el maiz. En comparacion con el trigo, este cereal puede
crecer en condiciones mas desfavorables y obtienen mejores rendimientos por hectarea.
Ademaés, posee un contenido energético mayor y una concentracion en fibra menor, lo que
lo hace idéneo para el consumo animal. Debido a la existencia de estos cereales sustitutivos,
el grano de trigo Unicamente se destina a animales cuando su precio relativo es lo

suficientemente bajo (Keyton & Lucas, 1998).

4.1.3 SIMIENTE

Las semillas de trigo se obtienen principalmente de tres fuentes: las naturales de cosechas
anteriores, las de vivero y las de modificacion genética. Pese a que parezca contradictorio,
el uso de semillas de cosechas propias es practicamente inexistente. Esto es debido a que las
semillas de vivero, criadas, cruzadas y manipuladas en condiciones iddneas por expertos
agrarios son de una calidad muy superior. Se producen de forma masiva en viveros
industriales, capaces de producir una semilla “ideal”. Esto es posible debido a que los
productores son capaces de controlar practicamente todas las variables que afectan al
desarrollo de la planta, como la humedad y presion atmosférica, la fuerza y cantidad de luz
solar, las propiedades del suelo, etc. Dado que los cereales se cultivan en medios mucho
menos controlados, es virtualmente imposible que las semillas naturales sean de tan buena
calidad como las industriales, dando rendimientos peores y ofreciendo menor resistencia
frente a los elementos adversos. Es por esto por lo que la practica mas extendida es que los
agricultores compren las semillas de vivero cada afio y vendan la produccién de grano de

esa temporada en su integridad.

La “evolucion natural” de las semillas de vivero serian las modificadas genéticamente (GM),

que han obtenido un amplio reconocimiento en el sector en los Gltimos 20 afios (ERS/USDA,
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2022c¢). Las semillas GM son semillas creadas por biotecnologia con el objetivo de reforzar
ciertas caracteristicas deseables, obteniéndose asi mayores rendimientos, mejoras
nutricionales, y aumentando la resistencia a herbicidas, plagas, alta salinidad y sequias, entre
otros. Pese a estas atractivas propiedades, las semillas modificadas tienen una desventaja
clara: son mucho mas caras que las de un vivero tradicional. Aun asi, muchos agricultores
optan por ellas, principalmente por que hacen la cosechas mas eficientes, seguras y

predecibles.

Cabe sefialar que la legislacion, opinién publica y grado de adopcion de los alimentos
modificados genéticamente varia enormemente de una region a otra. Por ejemplo, en Estados
Unidos mas del 80% de los cultivos de soja, algodon y maiz se producen actualmente
empleando semillas GM (ERS/USDA, 2022c). En contraste, en Europa el uso de estas
semillas, pese a estar aprobadas muchas de sus variedades, es muy inferior (European
Comission, 2022).
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Notes: HT = herbicide tolerant. Bt = insect resistant. Data for each crop category include varieties with
both HT and Bt (stacked) traits. Bt soybeans are not yet commercially available.

Figura 4. Adopcion de cereales GM en Estados Unidos entre 1996 y 2020 (ERS/USDA, 2022c)
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Por su parte, el trigo presenta una curiosa excepcion, ya que no existe en la actualidad
ninguna variedad comercial de trigo GM a excepcion de la HB4, solo aprobada en Argentina
(Heath, 2020). Observando la drastica tendencia que ha sufrido el mercado de semillas en
estos Ultimos 20 afios en Estados Unidos, lo esperable es que con el tiempo el uso
generalizado de semillas de trigo modificadas acabe por imponerse en practicamente todos
los mercados, principalmente porque ofrecen una ventaja competitiva extremadamente

fuerte.

4.1.4 INDUSTRIAL

Pese a que el uso industrial que se le da al trigo es muy reducido, sus compuestos son muy
utilizados en multitud de sectores por razones muy diversas. Por ejemplo, su almidén se
emplea para mejorar la resistencia del papel, su gluten para la fabricacion de los
encapsulados farmacéuticos y su germen para jabones y cremas personales. Otro uso muy
interesante que se le puede dar es como combustible en forma de bioetanol, pero es muy
residual. Esto es debido a que existen otras plantaciones mucho mas idéneas para este uso,
como el maiz o la cafia de azlcar (Bashuk, 1986).

4.2 FACTORES EXTERNOS QUE AFECTAN A LA DEMANDA DE TRIGO

Al igual que por el lado de la oferta, existen numerosos factores externos que pueden afectar
en mayor o menor medida la demanda de trigo en los mercados. Entre estos se encuentran
el crecimiento poblacional y de renta per cépita, los sustitutivos, los subsidios del gobierno

y el valor del dolar americano.

4.2.1 CRECIMIENTO POBLACIONAL Y DE RENTA PER CAPITA

El crecimiento en la demanda de trigo parece estar estrechamente relacionado con el
crecimiento de la poblacién mundial. Como se puede observar en la Figura 5, la produccion
mundial de trigo ha aumentado de media un 1,6% anual entre 1980 y 2010, muy cercana a

la tasa de crecimiento anual de la poblacion durante el mismo periodo, cercana al 1,5%
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(Naciones Unidas, 2022; Roser, 2013). Cabe sefialar que este factor tiene un gran peso a la
hora de estudiar la demanda de trigo, pero no tanto en su valoracion en los mercados. Esto
se debe a que este cambio se produce de forma muy gradual, y practicamente no afecta a la

variacion de precios interanual.

Change in cereal production, yield and land use, World, 1961 to 2021

Population and cereal production, yield and land use figures are indexed to the year 1961 (i.e. 1961 = 0).

Cereal production

+200% Cereal yield
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+150%

+100%

+50%
Land used for cereal
+0% A2
1961 1970 1980 1990 2000 2010 2021
Source: Our World in Data based on World Bank, Food and Agriculture Organization of the United Nations

OurWorldinData.org/crop-yields « CC BY

Figura 5. Evolucion de la produccidn, rendimiento y tierras de cultivo de 1961 a 2021 (Roser, 2013)

El crecimiento del poder adquisitivo también es un factor determinante en el precio del trigo.
A un mayor nivel de desarrollo, mayor consumo de trigo. Cabe esperar que en las proximas
décadas el numero de personas que se encuentran cerca o dentro del umbral de la pobreza
disminuya, especialmente en los paises subdesarrollados y en vias de desarrollo. En apenas
30 afios (de 1990 a 2021), la renta per capita se ha triplicado de los 5.500 ddlares

internacionales hasta casi los 19.000 (Banco Mundial, 2022b).
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4.2.2 SUSTITUTIVOS

Los sustitutivos juegan un rol fundamental en el precio del trigo. Productos ricos en
carbohidratos, como el maiz, el arroz, la cebada o la soja pueden facilmente sustituir al trigo
en muchas dietas. Cabe sefialar, eso si, que el uso del trigo tiene un peso cultural insustituible,
especialmente en occidente. Esto hace que, en el mercado orientado al consumo humano, los
clientes finales estén méas predispuestos a asumir un aumento de los precios pese a que

existan otras alternativas viables en su dieta.

El mercado de piensos tiene un comportamiento totalmente diferente. Esta parte de la
demanda actta de forma mucho mas racional, basandose principalmente en la calidad de la
materia prima y, por supuesto, de su precio (Keyton & Lucas, 1998). Esto explica por qué la
demanda de trigo orientada al sector ganadero es tan variable, ya que la industria inicamente
selecciona el trigo como compuesto viable para sus piensos si este es lo suficientemente

barato en comparacion con los sustitutivos.

Otro uso que se le puede dar al trigo es el de biocombustible. Como se mencion6
previamente, el uso de esta planta como bioetanol no es el més viable econémicamente en
comparacion con algunos de sus sustitutivos, pero esto no significa que esto no afecte a su
precio (Gyarmati, 2017). Dado, por ejemplo, que el maiz es una gran fuente de bioetanol, la
demanda industrial de este cereal podria dispararse en el futuro, lo que acabara por repercutir

en mayor o menor medida al precio del trigo.

4.2.3 SUBSIDIOS DEL GOBIERNO

De forma analoga a la oferta, en muchos paises del mundo el precio del trigo (tipicamente
la harina) se encuentra, en mayor o menor medida, intervenido por el estado. Desde un punto
de vista econdmico, el Estado fija el precio del trigo por debajo del de mercado, pagando la
diferencia a los productores e importadores. De esta forma, sus ciudadanos, que
normalmente se encuentran en situaciones muy precarias, tienen acceso a una base

alimenticia minima.
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Egipto, el mayor importador de trigo a nivel mundial, es uno de los paises mas importantes
que mantienen subsidiado el precio del pan. Pese a que en 2021 produjo mas de nueve
millones de toneladas de trigo dentro de sus fronteras, el pais necesita importar el 60% de su
demanda nacional. Este caso es extremadamente delicado en la actualidad, ya que la mayor
parte de su suministro de trigo (un 80%) proviene directamente de la region del Mar Negro,
actualmente en disputa por la Guerra de Ucrania (Butler, 2022). Esta situacién ejerce una
gran presion fiscal sobre el Estado egipcio, que tiene que cubrir el coste de un subsidio
mucho mayor al que esta acostumbrado, viéndose obligado a recurrir a otros importadores
mas costosos (Reuters, 2022). Como es ldgico, esto pone también directamente en riesgo

alimenticio a su poblacidn, que ya de por si se encuentra en una situacion limite.

4.2.4 \/ALOR DEL DOLAR AMERICANO

Como es costumbre en los mercados de commodities, el comercio de trigo a nivel
internacional se rige en dolares americanos (Gyarmati, 2017). Esto significa que el cambio
de tipo frente dolar estadounidense es una variable diferencial a la hora de establecer el
precio del cereal en los mercados internacionales. Por lo general, la subida del délar suele
presionar los precios de materias primas a la baja. Esto es debido a que se vuelve més costoso
adquirirlas frente a las monedas locales, por lo que los compradores (la demanda) tienden a

recortar sus compras o0 buscar sustitutivos locales (Arias, 2020).

México, por ejemplo, fue mayor comprador de trigo del continente americano con un 40%
del total de importaciones en 2020. Mas de tres cuartos de estas importaciones (un 77,4%)
provienen directamente de Estados Unidos (OEC, 2022). Si el délar americano (USD) se
apreciara frente al peso mexicano (MXN), los compradores del pais hispano tendrian que
invertir una mayor cantidad de su moneda nacional para adquirir la misma cantidad, por lo
gue verian menguado su poder adquisitivo a nivel internacional. Esto también afecta
negativamente a los granjeros estadounidenses, ya que, como exportadores netos de trigo,

les interesa que su moneda este débil a la hora de vender su producto internacionalmente.
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Pese al desarrollo tedrico mencionado en el parrafo anterior, en la practica la transmision de
las tasas de cambio en los mercados agricolas es incompleta, principalmente debido a las
politicas de comercio internacional y a las condiciones del mercado. En el lado de las
primeras nos encontrariamos con las cuotas, los aranceles y la fijacion de precios; mientras
que en el de las segundas estarian una infraestructura comercial deficiente y el poder de
mercado que tienen los grandes agentes nacionales e internacionales. Cabe sefialar que en
las infraestructuras no solo se incluyen las fisicas, como podrian ser los sistemas de
transporte y almacenaje, sino también las instituciones, leyes, y mercados financieros y de
informacion (Liefert, 2009).

4.3 DEMANDA MUNDIAL DE TRIGO (DE ACUERDO CON SU USO Y

PAIS)

El trigo es el segundo cereal mas cultivado tras el maiz a nivel mundial y es, con diferencia,
el mayor bien agrario comercializado internacionalmente. Su importancia es tal que los 770
millones de toneladas que se consumen de este cereal cada afio constituyen entre el 19% y
24% de las calorias consumidas por toda la humanidad (Atchison, 2010). Este consumo de
este cereal no es en absoluto homogéneo en el mundo, principalmente debido a condiciones
climaticas, historicas, y culturales. Pese a ello, la globalizacion ha producido que muchos
paises, principalmente asociados al consumo de otros cereales como el maiz o el arroz, hayan
incorporado alimentos basados en trigo dentro de su dieta cotidiana. En la temporada
2021/2022, los cinco territorios con mayor consumo doméstico fueron China, India, la Union
Europea (UE-27), Rusia y Estados Unidos; llegando a consumir mas de la mitad de la
produccion mundial de trigo (ERS/USDA, 2022b).
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Figura 6. Datos del mercado mundial de trigo (FAO, 2022b)
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Figura 7. Consumo de trigo por pais (ERS/USDA, 2022b)
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China es el mayor productor y consumidor mundial de trigo, con unas cifras muy superiores
en ambas categorias a las del segundo puesto. El gigante asiatico, pese a producir alrededor
130 millones de toneladas de trigo al afio, necesita importar entre 15 y 20 millones de
toneladas adicionales para llegar a cubrir su demanda interna. Un caso similar es el del
segundo pais en nivel de produccion, India, que con cerca de 105 millones de toneladas
tampoco llega a cubrir su demanda interna. Ambos paises asiaticos comparten una situacion
similar: son muy extensos en territorio y su tierra ofrece un buen rendimiento, pero su alta
densidad de poblacién compensa las dos ventajas anteriores, convirtiendo a ambos en
importadores netos.

Los paises integrantes de la Unidn Europea siguen una suerte similar a los anteriores.
Mientras que Francia y Alemania se encuentran dentro de los 10 mayores productores del
mundo con 35y 20 millones de toneladas, respectivamente, la Union Europea es el tercer
consumidor mundial con algo mas de 100 millones de toneladas. Los dos siguientes serian
Rusia y Estados unidos, con un consumo de 44 y 30 millones de toneladas, respectivamente.
Estos ultimos dos paises, ademas, son los dos mayores exportadores netos del mundo con

50y 47 toneladas, respectivamente.

Ya pasados los cinco primeros puestos, otros importantes consumidores de trigo son los
paises de tradicidn arabe. Entre ellos destacan, en este orden, Pakistan, Turquia, Egipto, Iran,
Argelia, Indonesia y Marruecos, que representan casi el 16% del consumo mundial. Cabe
sefialar tres ultimos paises, Canada, Australia y Ucrania, que pese a encontrarse muy abajo
en el listado de consumo doméstico, son los tres mayores exportadores mundiales tan solo

por detras de Rusia y Estados Unidos.
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Capitulo 5. MODELADO DEL MERCADO DE TRIGO

Tomando como base los dos capitulos anteriores, se procederd a modelar el mercado del
trigo. En primer lugar, se discutiran los indicadores seleccionados de la oferta y demanda,
ademas de incluir sus funciones de respuesta al impulso (IRF) de cada uno para observar la
respuesta de los precios del trigo. A continuacion, se aplicara el modelo para realizar una
descomposicion histérica de los precios del trigo. Debido a la naturaleza anual de los datos,

el retardo escogido para el modelo VAR seré de dos (p = 2).

5.1 MODELADO DE LA OFERTA

En este apartado se describira la funcion de la oferta para, a continuacion, describir los

indicadores que se utilizaran para desarrollar el modelo.

5.1.1 DESCOMPOSICION DE LA FUNCION DE OFERTA

La funcién de la oferta (Supply) del trigo es, en principio, sencilla. Se compone de dos
valores: el remanente de la cosecha pasada (BeginningStock) y la produccion de trigo de

esa temporada (Production).
Supply = BeginningStock + Producion

Por un lado, el remanente (BeginningStock) se obtiene directamente restando la demanda
total (Demand) respecto a la oferta total del afio pasado. A su vez, el remanente de la
cosecha de un afio coincide con el sobrante de la temporada pasada. Por lo que, si

consideramos un afio cualquiera t, podemos decir que:
BeginningStock(t) = EndingStock(t — 1) = Supply(t — 1) — Demand(t — 1)

Por el otro, la produccién de trigo es mucho mas dificil de estimar, ya que depende de valores

futuros, muchos de ellos impredecibles. Para simplificar, podemos considerar que la
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produccién solo depende del area cosechada (HarvestedArea) y de la eficiencia por area

cosechada (Yield). De esta forma:
Production = HarvestedArea * Yield

Por una parte, el rea cosechada depende, l6gicamente, del &rea sembrada (PlantedArea).
El &rea sembrada, a su vez, esta muy ligada a los programas del gobierno (GovProg) y la
geopolitica (GeoPol). Debido a su naturaleza regional, estas dos variables no se incluiran en

el modelo.

Por la otra, la eficiencia por area viene dada por varios factores. Algunos son humanos, como
el precio de los fertilizantes (Fertilizerindex), el precio de los combustibles
(Petrolindex), y las ayudas y planificacion de los gobiernos (GovProg). Por el contrario,
otros son naturales, como la existencia de plagas (Plagues)y el clima (Wheather). Debido
a lo dificil que es estimar los factores naturales, que tienen lugar en el futuro y afectan de
forma desigual a las regiones productoras, se excluiran del estudio. Aun asi, cabe sefialar
que las variables naturales afectan directamente a la eficiencia por area cosechada (Yield),
y, por ende, a la produccién de grano. Por su parte, las ayudas del gobierno también se

descartaran por las implicaciones previamente mencionadas, por lo que nos queda:
Yield « Production, FertilizerIndex, Petrolindex

Dado que el remanente de cosecha (BeginningStock) esta muy ligado a la produccion, esta
primera variable sera desechada. De esta forma, podemos indicar todas las variables que

rigen la funcion de la oferta:

Supply < Production, HarvestedArea, FertilizerIndex, Petrollndex

5.1.2 INDICADORES DE LA OFERTA

Tras explicar que variables afectan a la oferta del trigo, en la Tabla 2 se presenta su
descripcion y fuente. Estas variables quedan reflejadas en los indicadores de la oferta, que

se exponen a continuacion, ademas de las funciones impulso-respuesta correspondientes.
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Tabla 1. Resumen de indicadores de la oferta

INDICADOR VARIABLE UNIDAD FUENTE
Produccién Production Tn, millones FAOQO, 2022a
Area cosechada HarvestedArea ha, millones FAOQO, 2022a

Precio de fertilizantes FertilizerIndex 2010 USD/Tn Banco Mundial, 2022c

Precio del petroleo PetrolIndex 2010 USD/barril  Banco Mundial, 2022c

5.1.2.1 Produccion (Production) y Area cosechada (HarvestedArea)

Por un lado, la produccién anual de trigo es un buen indicador de la oferta de trigo que existe
en el mercado. Por el otro, el area cosechada estd intimamente relacionada con el area
plantada. Ambas son buenos instrumentos con los que relacionar las expectativas de precios
y oferta total de los agentes del sector agrario. En este caso, los datos se han recogido de las
estadisticas de la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la
Agricultura, mejor conocida como FAOQ. La organizacidn hace una estimacion periddica de
maultiples datos relacionados con la produccion de cereales, entre los que se encuentra el
trigo. Sus datos vienen dados en millones de toneladas de grano (Tn, millones) y millones

de hectareas métricas cosechadas (ha, millones), respectivamente.

Shock Production
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Figura 8. Respuesta de los precios del trigo a un shock en la produccién
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Como se puede observar en la Figura 8, el shock en la produccion de trigo no tiene efecto
instantaneo en los precios del cereal. Pese a que tarda un afio en producirse, la caida de
precios es muy notable. Tras ese punto, efecto del aumento de oferta comienza a disiparse,

aunque a un ritmo muy lento (superior a los 10 afios).
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Figura 9. Respuesta de los precios del trigo a un shock en el &rea cosechada

Por su parte, el efecto del shock en el area cosechada, como se muestra en la Figura 9, es
muy diferente. El efecto del area es instantaneo, produciendo una bajada en los precios ese
mismo afio. Esto es logico, ya que la produccion es un dato que se obtiene a final de
temporada y es “imprevisible”, mientras que el area cosechada estd muy ligada al area
cosechada, la cual es un dato controlable antes de la temporada. Curiosamente, el precio del
trigo no sélo tarda en recuperarse, sino que tiene un repunte en el primer y segundo afio. Esto
podria tratarse de un error en la estimacion, aunque requeriria una revision mas exhaustiva.
Al igual que el shock en produccion, el efecto de un aumento significativo en el area

cosechada llega a afectar al trigo por un largo periodo de tiempo (mas de 15 afios).

5.1.2.2 Precio de los fertilizantes (FertilizerIndex)

Pese a que el trigo requiere de multiples quimicos para su correcto desarrollo, los principales
entran en la categoria de fertilizantes NPK, es decir, los formados principalmente por
nitrégeno, fosforo y/o potasio (ERS/USDA, 1995). Dado que el suelo cultivado varia
dependiendo de la localizacion y las variedades de trigo tienen necesidades diferentes, es

muy dificil estimar el peso que tiene cada fertilizante en la valoracion del trigo. Debido a
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esto, se incluira en el estudio un indice compuesto por los fertilizantes mas utilizados en la

industria a nivel mundial:

e Roca fosfatica (PRockIndex): alto en fosforo.
e Cloruro de potasio (KClIndex): alto en potasio.
e Superfosfato triple (TSPIndex): alto en potasio.

e Urea (Urealndex): alto en nitrégeno.

Sus datos se han obtenido de la base de datos de commodities del Banco Mundial y su valor
se mide en dolares americanos por tonelada métrica. Como todos los indices de la institucion,
los valores se encuentran reflejados segun el poder adquisitivo del doélar en 2010 (2010
USD/Tn). Estos datos son agregados en un solo indice (FertilizerIndex) a través de una
media ponderada segun un Anélisis de Componentes Principales. Por tanto, el
FertilizerIndex refleja el comovimiento, o factor comun, de los precios de dichos

fertilizantes.
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Figura 10. Respuesta de los precios del trigo a un shock en el indice de fertilizantes

Como puede apreciarse en la Figura 10, la respuesta de los precios del trigo a un shock en el
indice de los fertilizantes es muy intenso en el corto plazo, pero sus efectos se reducen
notablemente tras los primeros 3 afios. Esto se explica por una necesidad de los agricultores
de absorber los costes y repercutirlos en el precio del cereal. Curiosamente, a partir del
séptimo afo, los precios del trigo caen ligeramente respecto a los del origen del shock. Esto

podria deberse a una disminucion de la demanda producida por la subida de precios de afios
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anteriores. De acuerdo con lo mencionado anteriormente, el efecto del shock es

significativamente apreciable solo en el corto plazo (menos de 5 afios).

5.1.2.3 Precio del petroleo (PetrolIndex)

El precio de los combustibles afecta a toda la cadena productiva del trigo, desde su siembra
hasta su transporte y procesado. En este caso se ha seleccionado un indice de precios
realizado por el Banco Mundial llamado Crude oil, average, el cual se obtiene haciendo una
media directa entre los tres barriles mas comercializados: el UK Brent, el Dubai Fateh 32’ y
West Texas Intermediate 40’ (WTI). El valor de este factor viene dado en délares americanos
por barril, estando los datos ajustados al poder adquisitivo de esta moneda en 2010 (2010
USD/barril).
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Figura 11. Respuesta de los precios del trigo a un shock en los precios del petroleo

Como se puede observar en la Figura 11, el shock en los precios del petréleo tiene una gran
similitud con el de los fertilizantes. La gran diferencia entre ambos es que el efecto no
muestra ser significativamente distinto de cero como en el caso de los fertilizantes y que el
shock del petréleo tarda menos en reducir los precios del trigo (tan solo 3 afios). De forma
analoga, esto podria deberse a una bajada de la demanda debido al aumento de precios de
anos previos. Al igual que en todos los casos anteriores, el efecto del shock puede apreciarse

en el largo plazo (méas de 15 afios).
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5.2 MODELADO DE LA DEMANDA

De forma analoga a la oferta, en este apartado se describira la funcion de la demanda para, a

continuacion, describir los indicadores que se utilizaran para desarrollar el modelo.

5.2.1 DESCOMPOSICION DE LA FUNCION DE DEMANDA

La funcién de la demanda de trigo (Demand) es mucho mas sencilla que la de la oferta.
Tipicamente, esta se divide en cinco grupos: consumo humano (Food), consumo animal
(Feed), semillas (Seed), industrial (Industrial) y otros (Residual) (Kenyon & Lucas,
1998; Meyer et al, 2016). Por tanto:

Demand = Food + Feed + Seed + Industrial + Residual

El consumo humano y animal superan el 90% de la demanda total, mientras que el uso
industrial, simiente y residual apenas alcanzan el 8% restante (Madrigal et al., 2009). Debido

a esto, estos tres Ultimos no se tomaran en consideracion. Asi:
Demand ~ Food + Feed

Por un lado, el consumo humano esté estrechamente relacionado con la poblacion mundial
(Population) y la renta per cépita (PerCapIncome). Dado que estos valores presentan un
cambio interanual muy pequefio, la cantidad de trigo destinado al consumo humano es facil

de estimar (Kenyon & Lucas, 1998).

Sin embargo, ya que el objetivo del modelo es explicar las fluctuaciones del precio del trigo,
debemos considerar la baja elasticidad del precio de la demanda, definido por su
dependencia en la poblacion y renta per capita. Al ser un producto de consumo basico, los
cambios en el precio del trigo estaran principalmente determinados por la oferta, y no por la
demanda, con la excepcion de cambios significativos en los precios de los sustitutivos.

Debido a ello, estos dos factores no seran utilizados como indicadores de la demanda.
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También deberiamos tener en cuenta los subsidios del gobierno (GovSubsidies), pero como

estos varian segun la region, su estudio seria demasiado complejo. De esta forma:
Food « Population, PerCapIncome

Por su parte, el consumo animal es muy variable debido a que depende del precio de los
productos sustitutivos (SubsIndex), especialmente del maiz (Maizelndex), que es el cereal
mas utilizado como pienso. Dado que los mercados internacionales de commodities
funcionan en base al délar americano, también se pens6 en introducir una variable que
midiera la fortaleza de esta moneda respecto a una cesta que incluyera las principales divisas
internacionales (USDIndex). Finalmente, esto no tuvo lugar debido a que el indice utilizado,
el DXY (TradingView, 2015), presentd problemas de combinacion lineal con el resto de las
variables, incluyendo los fertilizantes (Fertilizerindex), el petroleo (Petrolindex) y los

sustitutivos (Susbhindex). Asi:
Feed < Subsindex

De esta forma, podemos concretar que la funcion de demanda se rige exclusivamente por el

precio de los sustitutivos:

Demand < SubsIndex

5.2.2 INDICADORES DE LA DEMANDA

Tras explicar que variables afectan a la demanda del trigo, la Tabla 3 presenta su descripcion
y fuentes. Debido a los criterios seguidos en el apartado anterior, inicamente se incluird un
indicador, el precio de los sustitutivos (Subsindex), junto a su correspondiente funcién

impulso-respuesta asociada.

Tabla 2. Resumen de indicadores de la demanda

INDICADOR VARIABLE UNIDAD FUENTE
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Precio de sustitutivos  Subsindex 2010 USD/Tn Banco Mundial, 2022c

5.2.2.1 Precio de los sustitutivos (SubsIndex)

No es sencillo establecer un indicador del precio de los cereales. La principal causa de ello
es que el trigo no es una materia prima homogeénea: existen decenas de variedades con
precios, usos y comportamientos muy diferentes entre si. De acuerdo con autores previos
(Mohanty et al, 1999; Meyer et al., 2016; Gyarmati, 2017), tomaremos los precios de
exportacion de cereales de los EE. UU., en este caso los publicados en la base de datos del
Banco Mundial (2022c).

Los cereales sustitutivos que se incluiran en el estudio son el maiz (Maizelndex), la cebada
(BarleyIndex) y la soja (SoyIndex). El arroz no se incluird en el modelo debido a que su

comportamiento dista mucho del resto de cereales. Asi:
Subsindex « Maizelndex, BarleyIndex,SoyIndex

Estos datos, al igual que los fertilizantes, son agregados en un solo indice (SubsIndex) a
través de una media ponderada segin un Analisis de Componentes Principales. Por tanto, el
SubsIndex refleja el comovimiento, o factor comdn, de los precios de dichos productos

sustitutivos.

Cabe indicar que los precios del trigo (WheatIndex) también se obtendran de la misma
fuente. Los datos de cada cereal vienen dados en dolares americanos por tonelada respecto
a los precios del afio 2010 (2010 USD/Tn).
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Figura 12. Respuesta de los precios del trigo a un shock en el indice de sustitutivos

La imagen superior muestra el gran efecto que tienen los precios de los sustitutivos en el
corto y medio plazo. El efecto del shock es instantaneo, e, incluso, es mayor en el afio
posterior. Esto se debe probablemente a una expectativa de crecimiento en los precios de los
cereales de cara al futuro. A partir de este punto, el efecto del shock se disipa bruscamente
antes de los 5 afios, cuando el efecto se vuelve mucho mas tenue hasta desaparecer antes de

los 10 afos.

5.3 DESCOMPOSICION HISTORICA DEL PRECIO DEL TRIGO

Empleando los indicadores descritos anteriormente, usaremos el modelo VAR para realizar
una descomposicion historica del precio del trigo. Esta descomposicion de precios se forma

integrando los shocks descritos en el apartado anterior.
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Figura 13. Descomposicidn histérica de los precios del trigo

Como se puede apreciar en la Figura 13, el peso de cada indicador en el precio del grano es
muy desigual a lo largo de la muestra. En primer lugar, la produccién de trigo, en azul oscuro,
es de los indicadores que mas peso tiene dentro de la descomposicion. Cobra especial
relevancia en la década de los 90 y, puntualmente, entre el 2008 y 2015. Por su parte, el area
cosechada, en naranja, tiene una influencia mucho menor. Pese a que si explica una gran
parte del precio del cereal a finales de los 80, practicamente no aparece de forma significativa
en ningln otro punto del grafico.

Por su parte, el shock de los fertilizantes, en amarillo, tiene un efecto muy consistente en el
tiempo, pero no consigue explicar apenas los cambios de precio en el cereal. Cabe sefalar

que el petroleo, en morado, tiene un comportamiento muy similar. Para continuar, el indice
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de sustitutivos, en verde, es, junto con la produccion de grano, el indicador méas importante
de la descomposicion. No solo es muy consistente en el tiempo, sino que es el indice

principal a mediados de los 80 y desde finales de los 90 hasta el 2008.

Por altimo, quedaria hablar del shock del precio del trigo, en azul claro, que se interpreta
como la variacion en los precios del cereal que el resto de los indicadores utilizados no
pueden llegar a explicar; es decir, el error, que cobra especial relevancia en el primer lustro
de los 90, en las cercanias al afio 2000, entre el 2008 y 2020. Cabe esperar que el shock del
trigo tendria un peso mucho menor si se introdujeran en el modelo los shocks de los
indicadores excluidos del modelo, como los subsidios, la planificacion gubernamental o las

condiciones geopoliticas.
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Capitulo 6. CONCLUSIONES

En este estudio se ha explicado el funcionamiento del mercado del trigo, dejando a la vista
la mayor parte de las variables que afectan a su precio. Por el lado de la oferta, se ha
desarrollado el proceso de produccion, transporte y almacenamiento del cereal. Este anlisis
ha dejado a la vista un importante namero de factores esenciales para la valoracion del trigo,
algunos humanos y otros naturales. Respecto a los humanos, nos encontramos con el
remanente de trigo de la temporada pasada, el area sembraday el area no cosechada, el precio
de los fertilizantes, el precio del petréleo, y las ayudas y planificacion gubernamentales.
Desde el punto de vista de los factores naturales, caben sefialar las plagas y enfermedades, y

el clima.

Por el lado de la demanda, se han estudiado los distintos usos que se le da al trigo. Estos son
el consumo humano, el consumo animal, la simiente y el industrial. Dado que el consumo
humano y animal abarcan alrededor del 90% de la demanda, los otros dos pierden
importancia en la valoracion del trigo. Por una parte, el grano destinado al consumo humano
se transforma principalmente en panes y pastas. Esta parte de la demanda, muy ligada a la
poblacion y la renta per cépita, presenta una variacion interanual muy baja. Por otra parte, el
trigo destinado al consumo animal se transforma en piensos y su demanda interanual varia
de forma significativa. Esto se debe a una mayor “racionalidad” de sus compradores, que
prefieren utilizar los cereales mas baratos (sustitutivos) del mercado para sus compuestos.
Otros factores que tienen un gran peso en la oferta son los subsidios del gobierno, que son
ayudas al consumo, y el peso del dolar americano, que es la moneda que rige el mercado de

commaodities a nivel internacional.

Ya revisados los factores de la oferta y demanda, se procedio a desarrollar el modelo VAR.
En primer lugar, se hizo un anélisis para determinar los indicadores mas importantes y/o
factibles para utilizar en el modelo. Después, se obtuvo la funcion impulso-respuesta

asociada a cada indicador y se observo el efecto que producia cada una en el precio trigo.
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Para finalizar, se integraron todas las funciones en la descomposicion historica. Pese a que
muchos factores mencionados en el anélisis previo no se llegaron a utilizar en el modelo, los
indicadores seleccionados han resultado ser de gran utilidad en la descomposicién de los
precios del trigo, existiendo incluso periodos en los que la variacion del precio del cereal ha
sido explicada casi en su totalidad. Cabe sefialar que la produccién de trigo (Production) y
el precio de los sustitutivos (Subsindex) son los que mejor resultado obtienen. Por su parte,
el precio del petréleo (Petrolindex) y el indice de fertilizantes (FertilizarIndex) han
tenido una importancia menor, aunque constante a lo largo de la muestra. Por Gltimo, el
shock del area cosechada (HarvestedArea) ha tenido un efecto mixto: ha sido muy

significativo, pero solo en un periodo concreto del histdrico.

6.1 FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION

Pese a los buenos resultados obtenidos, el error reflejado en la descomposicion historica
indica que el modelo tiene cabida de mejora. En este apartado se recogen algunas ideas a

desarrollar en futuros proyectos.

Muchos factores han sido descartados como indicadores debido a su caracter regional (y no
global). Este es el caso de algunas variables del lado de la oferta, como la planificacién y
ayudas gubernamentales (GovProg), la situacion geopolitica (GeoPol) o el clima
(Wheather). Dado que introducir todas estas variables es virtualmente imposible, se
recomienda focalizar los esfuerzos en las seis mayores regiones exportadoras (Estados
Unidos, Rusia, Union Europea, Argentina, Australiay Ucrania). Desde el lado de la demanda
algunos factores también podrian regionalizarse y ser incluidos en futuros estudios, como es
el caso de los subsidios del gobierno (GovSubsidies), que cobran especial importancia en

los paises con altos niveles de importacion de grano, como Egipto.

Los precios de los cereales utilizados son los promedios de Estados Unidos, y no reflejan
directamente el precio medio global. Si bien es cierto que histéricamente muchos autores

toman como referencia al pais anglosajon (Mohanty et al, 1999; Meyer et al., 2016;
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Gyarmati, 2017), este enfoque es, en la actualidad, muy limitado. Es por ello por lo que los
autores (Mohanty et al, 1999) parecen apuntar a que son las seis mayores regiones
exportadoras mencionadas en el parrafo anterior las que determinan en su conjunto el precio
global. Es por ello por lo que la utilizacion de indices de precio globales, como el Grains

and Oilseeds Index (GOIl), son una buena opcion de cara a futuros proyectos (IGC, 2022).

Un aumento de la muestra, ya sea incrementando el nimero de afios o aumentando la
frecuencia, mejoraria los resultados. El principal inconveniente de la granularidad es que una
importante parte de las variables relacionas con el cereal, como la produccion (Production)
0 el rea cosechada (HarvestedArea), son estacionales y no son facilmente transformables.
Si se consiguiera integrar estas variables, por ejemplo, de forma mensual, el nimero de

muestras pasaria de 60 a 720, mejorando notablemente la fiabilidad del modelo.

Para concluir, se podria realizar un estudio de los cambios de precio en el trigo mas fidedigno

si se integraran factores y precios regionales.
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