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1. Introduccion

1.1. Contexto del estudio y descripcion del problema

La volatilidad de precios agropecuarios es un problema que afecta a la economiay a la
vida de los agricultores y consumidores en México. Este fenomeno se refiere a los
cambios bruscos e impredecibles en los precios de los productos agricolas, lo que dificulta
la planificacion y la toma de decisiones por parte de los productores.

Ademas, la volatilidad de precios puede tener consecuencias negativas en la seguridad
alimentaria y en la calidad de vida de las comunidades rurales, ya que los agricultores
pueden verse obligados a abandonar sus cultivos o venderlos a precios bajos.

El problema de la volatilidad tiene multiples causas, entre ellas se encuentran factores
climaticos, econémicos y politicos. Por ejemplo, las variaciones en las condiciones
climaticas pueden afectar la produccion de los cultivos y generar escasez 0 excedentes de
oferta, lo que impacta directamente en los precios. Por otra parte, las politicas publicas y
las regulaciones de mercado también influyen en la estabilidad de precios.

Las consecuencias de esta volatilidad son diversas y afectan tanto a los agricultores como
a los consumidores finales. Los productores pueden sufrir pérdidas econémicas y tener
dificultades para mantener sus cultivos, mientras que los consumidores pueden
experimentar aumentos en el precio de los alimentos y limitaciones en su acceso a ellos.

La produccion en el campo mexicano se enfrenta al alza de precios mas alta en 23 afios,
al tiempo que el gobierno federal busca mitigar los efectos de la inflacion de los alimentos
para consumidores finales. EI INEGI muestra que en marzo 2023 los costos para los
productores agricolas del pais fueron 19.73% mas altos que en el mismo mes de 20211,
Dicho aumento en el INPP de la agricultura termino por ser el mas pronunciado desde
1999, cuando también en marzo de ese afo el incremento alcanzo 20.25%.

L Villanueva, D. (2 de mayo de 2023). Productores agricolas, con los precios mas altos en 23 afios. La
Jornada. Recuperado de https://www.jornada.com.mx/
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Tabla 1. Evolucién INPP agricola 1999-2023 (2019=100).
Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.

Aunado a lo anterior, en marzo 2023 el INPP general aumenté 10.36% respecto del
mismo mes de 2022, practicamente el doble del 19.73% que se reportd para la produccion
agricola. Luego, por tipo de cultivo, la produccion de frutas y nueces fue la que se
encarecié mas, 40.84% en un afio; seguida por el que se realiza en invernaderos y viveros
(la cual engloba también a la siembra de flores) que aument6 36.35%. Ademas, los costos
para los productores de hortalizas avanzaron 14.53% y para los de semillas oleaginosas,
leguminosas y cereales, en 13.26%. Todos se encuentran por arriba del alza en el INPP
general, que refleja el precio de producir en todas las actividades productivas, incluidas
los servicios y las industrias.

INPP cultivos relacionados con la agricultura 1999-2023(2019=100)

—— Cultivo de semillas oleaginosas, leguminosas y cereales —— Cultivo de hortalizas

—— Cultivo de frutales y nueces ~—— Cultivo en invernad yviveros, y fl

250

200

150

100

50

0
jun-09 nov-10 mar-12 jul-13 dic-14 abr-16 sep-17 ene-19 Jjun-20 oct-21 mar-23

Tabla 2. Evolucidn INPP cultivos relacionados con la agricultura. 1999-
2023 (2019=100). Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.



El gobierno federal tiene en puerta un “plan antiinflacionario”, que ademas de buscar un
control en los precios de gasolinas, de gas, de diésel y luz, dard impulso a las actividades
productivas, sobre todo lo que tiene que ver con la siembra de alimentos.

Asi, es fundamental abordar el problema de la volatilidad de precios agricolas en México,
ya que tiene un impacto directo en la economia del pais y en la calidad de vida de la
poblacién; ademas, como se comento anteriormente, la inestabilidad en los precios puede
generar incertidumbre en los productores y desalentar la inversion en el sector agricola,
lo que a su vez puede afectar la seguridad alimentaria y la generacion de empleo.

También, la volatilidad puede generar inequidades en el acceso a los alimentos y afectar
a las poblaciones més vulnerables, como los hogares de bajos ingresos y las comunidades
rurales, por lo que esta situacion ha sido abordada por diversos actores, desde el gobierno
hasta los propios agricultores.

El Estado ha implementado politicas publicas orientadas a regular el mercado y a
promover la estabilidad de los precios, como el Programa de Fomento a la Agricultura,
Ganaderia, Pesca y Acuicultura, Por otro lado, los agricultores han buscado soluciones
por medio de la creacion de sistemas de comercializacion alternativos, como las
cooperativas y los mercados locales. Estos sistemas buscan acercar al productor con el
consumidor final, eliminando intermediarios y generando relaciones mas directas y justas.

Por otra parte, un precio justo (Fair Price) se refiere al valor que refleja de manera
equitativa los costos de produccién, la sostenibilidad econémica de productores y la
accesibilidad (alcance en materia de gasto en hogares) para los consumidores finales,
ademas de que se tiene que llegar a un punto de equilibrio entre la oferta y la demanda.
De ahi que, llegar a un precio justo es un desafio, pues los precios de los productos
agropecuarios se ven afectados por una variedad de factores (como se menciono
anteriormente).

Luego, los derivados financieros, como los contratos de futuros o de opciones, son
herramientas que juegan un papel importante en la administracion de riesgos y, por ende,
en reduccion de la volatilidad de los precios, pues permiten a los productores y
compradores fijar precios para futuras transacciones, lo que ayuda a mitigar el impacto
de variaciones imprevistas.

Dado esto, otros mecanismos que intentan mitigar el efecto de las variaciones en precios
de son las coberturas ofrecidas por la Secretaria de Agricultura y Desarrollo Rural
(SADER) vy los Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA), las
cuales consisten en la oferta de estos contratos derivados sobre productos especificos, con
el fin de pactar un precio futuro para que productores puedan garantizar un precio de
venta y asi no incurrir en pérdidas debido a la alta volatilidad.



Cabe mencionar que dichos contratos derivados son negociados en mercados
internacionales, comunmente en EUA, lo que incurre en costos de intermediacion y riesgo
cambiario, ademas de que los parametros de dichos contratos tal vez no se ajustan
adecuadamente a los niveles de produccion o plazo de los cultivos de la mayoria de los
productores mexicanos.

Lo anterior, debido a que el mercado de derivados mexicano (MexDer) no cuenta con
contratos para subyacentes agropecuarios (commodities?), pues no ha tenido el mismo
nivel de éxito que en otros paises por diversas razones: infraestructura insuficiente, falta
de liquidez, volatilidad alta en los precios, etc.

De esta manera, resulta complicado establecer precios justos, aunque es de relevancia
tener en cuenta que un eficiente, robusto y liquido mercado de derivados en materia
agropecuaria coadyuva a llevar una tendencia favorable hacia dichos precios justos, pues
se acorta la brecha (intervalo) entre precios minimos y maximos, reduciendo la
volatilidad.

Dado lo anterior, este trabajo esta encaminado a realizar un estudio respecto al panorama
de los productos agropecuarios, en materia de produccién, oferta, demanda, gasto de
consumidores y volatilidad de precios con el fin de obtener una muestra de los principales
productos que afectan, en general, a la economia del pais. Esto con el objetivo de estudiar
las condiciones necesarias para proponer los pardmetros adecuados para la
implementaciéon de contratos derivados agro, en el mercado mexicano, que puedan
funcionar como coberturas de derivados en el pais, eliminando la intermediacion
extranjera y las variaciones en el tipo de cambio, ajustandose a las necesidades de los
productores en el pais y reduciendo la volatilidad de precios.

2 Commodities: Materias primas, productos basicos que utilizan las personas y las industrias. Incluyen
minerales, productos agropecuarios y reservas de energia.
9



2. Objetivos del estudio

2.1. Objetivo general

Reducir la volatilidad de precios agropecuarios en México, haciendo una propuesta de
factibilidad de contratos en el mercado de derivados, con el fin de tener precios que
beneficien tanto a productores como a consumidores finales.

2.2. Objetivos especificos

— Identificar en el INPP, INPC y en la Encuesta de Gastos de Hogares los productos con
mayor incidencia en demanda y oferta, asi como seleccionar los productos con mayor
financiamiento en materia de produccion en el pais.

— Analizar los factores de volatilidad identificando cuales de los productos elegidos
rigen su precio de acuerdo con los mercados internacionales o al mercado nacional.

— Estudiar el proceso de produccion y las variables econdémicas y financieras que
influyen en el cambio de precio de los productos seleccionados, con el fin de hacer una

propuesta solida para su implementacién en el mercado de derivados mexicano.

— Llevar la propuesta al Banco de México para robustecer el estudio y definir la linea a
sequir.

10



3. Marco conceptual

3.1. Teorias econdmicas para productos
agropecuarios

3.1.1. Demanda y Oferta

Es necesario hacer énfasis en los conceptos de demanda y oferta para comprender como
son establecidos los precios de los productos en una economia organizada y mas a detalle,
los precios de productos agropecuarios.

La demanda se visualiza como la relacion entre las cantidades de producto que se
requieren en un momento del tiempo y sus respectivos precios y se define como la
cantidad que un consumidor esta dispuesto a comprar de un bien o servicio ante diferentes
precios (Vazquez y Martinez, 2011).

Esta relacion resulta ser inversamente proporcional, ya que, si el precio de un bien es méas
alto, entonces la demanda por parte del consumidor se vera reducida, ademas de que el
namero de consumidores también decrecerd. Graficamente se tiene:

Precio

Cantidad demandada

Grdfica 1. Curva de demanda. Fuente: Elaboracion propia.

Notese que la grafica muestra una recta bajo la premisa de que la demanda solamente
depende del precio, siguiendo la ecuacion general:
Q = Cantidad demandada del bien.
Q=a—-bP P = Precio del bien.
a,b = Constantes positivas.

Ecuacion 1. Ecuacion general de la demanda.

11



Sin embargo, en la préactica, la demanda depende de varios pardmetros adicionales como
ingreso del consumidor y el sector de la poblacién al que pertenece (ingreso per capita),
gustos, precios de productos que podrian fungir como sustitutos y complementarios,
expectativas, etc. (Murcia, 1997). De ahi que, para la mayoria de los bienes y servicios,
las curvas de demanda tienden a ser cuadréticas o inclusive logaritmicas.

El precio establece un punto sobre la curva de demanda y los parametros o factores
mencionados establecen qué tanto se desplaza la curva, ya sea hacia arriba o hacian abajo.

Precio

Cantidad demandada

Grdfica 2. Desplazamiento de la curva de demanda respecto a
variaciones en diversos factores. Fuente: Elaboracion propia.

Por otra parte, la oferta se muestra como la relacion entre la cantidad producida de un
bien y que los vendedores colocan en el mercado en cierto momento del tiempo a un
precio establecido. Dicha relacion es, a diferencia de la demanda, directamente
proporcional, ya que, de tener precios altos, la cantidad ofrecida por los vendedores sera
mayor y, por el contrario, si los precios son bajos, entonces la cantidad ofrecida se vera
reducida (Murcia, 1997). Graficamente se tiene:

Precio

Cantidad ofrecida

Grdfica 3. Curva de oferta. Fuente: Elaboracion propia.

12



Notese que la gréfica muestra una recta bajo la premisa de que el precio depende
solamente de la cantidad ofrecida, siguiendo la ecuacion general:

Q = Cantidad ofertada del bien.
Q=c—dp P = Precio del bien.
c,d = Constantes positivas.

Ecuacion 2. Ecuacion general de la oferta.

Sin embargo, en la préctica, la oferta, al igual que la demanda, depende de varios factores
0 parametros como mejores 0 peores técnicas de produccion o uso de insumos de mayor
o menor calidad, por lo que, la curva de oferta también esté sujeta a desplazamientos.

Precio

Cantidad ofrecida

Grdfica 4. Desplazamiento de la curva de oferta respecto a
variaciones en diversos factores. Fuente: Elaboracion propia.

Asi, resulta importante analizar cdmo cambia la oferta y la demanda respecto a
variaciones en los factores ya mencionados. Estos cambios son conocidos como
elasticidades.

De forma general, la elasticidad se define como el cambio en una variable, debido a la
variacion de 1% en otra variable relacionada (Vazquez y Martinez, 2011). Particularmente
para demanda y oferta se tiene que la elasticidad se refiere al cambio en la cantidad
demandada u ofrecida ante una variacion en el precio, lo cual puede ser estimado con
diferenciales si las variaciones son relativamente bajas, por lo que, si los cambios son
amplios, dichas variaciones pueden aproximarse.

Asi, el coeficiente de elasticidad se define como:

a0
aP
a0 (P) dada una variaciéon en el precio P(Derivada).

é‘:a—Pa

= Cambio en la cantidad demandada u ofertada Q

P = Precio del bien.
Q = Cantidad demandada u ofertada.

Ecuacion 3. Coeficiente de elasticidad de la oferta y demanda.
13



Y los valores que toma, en términos absolutos se clasifican en inel&stica si es menor a 1,
unitaria si es igual a 1 y eldstica si es mayor que 1.

Es importante resaltar que es posible estimar elasticidades respecto a una variable de
interés que no sea necesariamente una cantidad demandada u ofrecida, por ejemplo, es
posible preguntarse por la variacion en el precio de cierto bien o servicio, en este caso un
producto agropecuario, si existen cambios en variables relacionadas, por ejemplo, precios
de combustibles o insumos de produccion o inclusive en variables macroeconomicas a
asociadas.

En términos de demanda, trabajos estadisticos a nivel global sefialan que los productos
agropecuarios, por lo general, tienen elasticidades de precio menores que la unidad
(demanda inelastica respecto al precio). Dentro de estos, los productos agropecuarios de
menor transformacion presentan los valores mas bajos, en cambio los productos
ganaderos y agroindustriales tienen coeficientes de elasticidad mayores. Asi los cereales
tienden a tener, en términos absolutos, elasticidades abajo de 0.5, mientras que, a las
hortalizas, frutas, carne leche y productos agricolas enlatados corresponden valores
mayores de 0.5 (Barrera y Chalita, 1988).

Por otra parte, en materia de oferta, en general, el sector agropecuario se caracteriza
porque sus productos tienen coeficientes de elasticidad inferiores a 1 (inelastica respecto
al precio), debido a que el ciclo biol6égico de produccién de los cultivos, o el tiempo
necesario para criar el ganado, es largo e inmodificable, por lo que la oferta de productos
agropecuarios tiende a reaccionar lentamente a los cambios de precios. Debido a esta
situacion, los agricultores deben planear su produccién cuidadosamente para evitar
situaciones de déficit o de excedentes de produccion (Vazquez y Martinez, 2011).

A manera de aplicacion, para politica econdmica, es posible sefialar que cuando los
productores agricolas se esfuerzan por obtener mayores cosechas, esto lleva a niveles de
precios bajos, y por consiguiente, el ingreso total de los productores tiende a disminuir;
dicha disminucién puede ser mayor o menor dependiendo de la elasticidad de la demanda.
Esto es un caso en el cual producir mas beneficia al pais, pero perjudica los intereses
particulares de los agricultores individuales. El beneficio social que se obtiene esta en
contradiccion aparente con el beneficio privado y ésta es precisamente la justificacion
mas clara de por qué el estado, a través de diversos tipos de medidas de politica econdmica
debe acudir a ayudar a los productores agropecuarios que estan creando un beneficio
social (Vazquez y Martinez, 2011).

Enseguida se muestra la tabla de elasticidades de productos seleccionados conforme datos
de la SADER (antes SAGARPA):

14



Producto

Elasticidad
precio oferta

Fuente

Elasticidad
precio
demanda

Fuente

Maiz 0.2909 Palma Ramos, 2001 -0.0398 Palma Ramos, 2001
Frijol 0.71 Alvarado Beltran, 1996 -0.08 Varela Garcia, 2011
Trigo 0.92 Garza Carranza, 1988 -0.16 Garza Carranza, 1988
Arroz 0.6876 Véazquez y Martinez, 2011 -0.09 Garcia Figueroa, 1977
Chile 0.2139 Véazquez y Martinez, 2011 -0.7621 Hernandez Ortiz, 1999
Papa 0.2135 Véazquez y Martinez, 2011 -0.2401 Hernandez Ortiz, 1999
Ajo 0.3348 Véazquez y Martinez, 2011 -10.8354 Véazquez y Martinez, 2011
Jitomate 0.2312 Véazquez y Martinez, 2011 -0.5916 Hernandez Ortiz, 1999
Cebolla 0.3163 Véazquez y Martinez, 2011 -0.2088 Hernandez Ortiz, 1999
Limon 0.1068 Véazquez y Martinez, 2011 -0.1297 Ramirez Alcocer, 2000
Naranja 0.0921 Véazquez y Martinez, 2011 -0.0905 Ramirez Alcocer, 2000
Manzana 0.1601 Véazquez y Martinez, 2011 -0.174 Salazar Molina, 1996
Guayaba 0.7713 Véazquez y Martinez, 2011 -0.3356 Pérez Sanchez, 2000
Durazno 0.1237 Véazquez y Martinez, 2011 -0.5223 Véazquez y Martinez, 2011
Nuez 0.0222 Véazquez y Martinez, 2011 -0.0244 Véazquez y Martinez, 2011
Mango 0.262 Véazquez y Martinez, 2011 -0.0701 Ramirez Alcocer, 2000
Aguacate 0.0457 Véazquez y Martinez, 2011 -0.66 Vazquez lbafiez, 1996
Leche de bovino 0.1577 Véazquez y Martinez, 2011 -0.21 Ramirez Jaspeado, 2008
Leche de caprino 0.4801 Véazquez y Martinez, 2011 -0.4663 Vazquez y Martinez, 2011
Carne de bovino 0.0597 Véazquez y Martinez, 2011 -0.0998 Vazquez y Martinez, 2011
Carne de ovino 0.0675 Véazquez y Martinez, 2011 -0.2873 Véazquez y Martinez, 2011
Carne de caprino 0.1922 Véazquez y Martinez, 2011 -0.0229 Véazquez y Martinez, 2011
Carne de puerco 0.1559 Véazquez y Martinez, 2011 -0.1167 Gonzalez Sanchez, 2001
Carne de pollo 0.0539 Véazquez y Martinez, 2011 -0.1695 Vazquez y Martinez, 2011
Huevo 0.141 Véazquez y Martinez, 2011 -0.0508 Véazquez y Martinez, 2011
Miel de abeja 0.1775 Véazquez y Martinez, 2011 -0.1343 Véazquez y Martinez, 2011
Sorgo 0.7532 Véazquez y Martinez, 2011 -0.5126 Hernandez Ortiz, 2007
Avena 0.4062 Véazquez y Martinez, 2011 -0.1506 Véazquez y Martinez, 2011
Cebada 0.3144 Véazquez y Martinez, 2011 -4.35 Véazquez y Martinez, 2011
Garbanzo 0.8075 Véazquez y Martinez, 2011 -8.6735 Véazquez y Martinez, 2011
Soya 1.4725 Véazquez y Martinez, 2011 -0.0354 Vazquez y Martinez, 2011
Cartamo 1.0841 Véazquez y Martinez, 2011 -3.9078 Véazquez y Martinez, 2011
Canola 1.1578 Véazquez y Martinez, 2011 -0.6526 Véazquez y Martinez, 2011
Algodén 0.0252 Ibafiez Salinas, 1999 -0.006 Ibafiez Salinas, 1999
Cacao 0.2345 Véazquez y Martinez, 2011 -0.00003 Véazquez y Martinez, 2011
Café 0.0203 Vazquez y Martinez, 2011 -0.0385 Vazquez y Martinez, 2011
Coco 0.4351 Vazquez y Martinez, 2011 -0.8135 Vazquez y Martinez, 2011
Hule 1.5709 Véazquez y Martinez, 2011 -0.6725 Véazquez y Martinez, 2011
Cafa 0.1663 Vazquez y Martinez, 2011 -0.098 Sanchez Sandoval, 2003

Tabla 3. Elasticidad de precios de productos agropecuarios respecto a la oferta y demanda. Fuente:

Elaboracion propia con datos de la SADER. Vazquez, J. M. P. y Martinez, M.A. (2011). Elasticidades de
oferta y demanda de los principales productos agropecuarios de México.

Notese que la elasticidad de la demanda es negativa por la relacion inversa que muestra
respecto al precio.

Se marcan con color verde las elasticidades mas representativas, tomando como criterio
sensibilidades mayores a 0.5 en términos absolutos.
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3.1.2. Teoria de los costos de produccion

Esta teoria resulta relevante para comprender como son establecidos los precios en
general, ademas del mercado agropecuario. La premisa se basa en que los precios de los
productos deben ser lo suficientemente altos como para cubrir los costos de produccion,
permitiendo que los productores obtengan beneficios y continden ofreciendo bienes al
mercado.

Como primer elemento se tiene que el costo total de produccion se divide en fijos y
variables, es decir, los costos fijos son aquellos que no varian con la cantidad producida,
por ejemplo, el arrendamiento de tierras, el pago al personal y otros gastos que
permanecen constantes, mientras que los costos variables cambian en proporcion de la
cantidad de produccién, por ejemplo, el gasto en insumos, mano de obra directa, etc.
(Field, 2009).

Después, es necesario tener un costo medio de produccién, con el fin de establecer un
umbral de precio minimo para que una empresa esté dispuesta a producir una cantidad
especifica de cierto bien y pueda comenzar a generar ganancias (tener rentabilidad —
maximizar el beneficio), es decir, si el precio resulta menor que el costo medio, se tendrian
pérdidas pues no se estaria generando al menos lo que ya invirtié en produccién. El costo
medio es calculado como el costo total dividido por la cantidad producida, es decir, si se
tienen costos fijos y variables CF Y CV respectivamente y una cantidad Q producida del
bien, el costo medio sera:
CT CF+CV
Costomedio =CM = — = ———

Q Q

Ecuacion 4. Costo de medio de produccién.

Dado esto, también es posible hablar sobre el costo marginal, que representa el costo
adicional de producir una unidad mas, calculandose como el cambio en el costo total
dividido por la variacién en la cantidad producida @, es decir, una derivada:

. ACT oCT
Costo marginal = CMg = 20 = 50

Ecuacion 5. Costo marginal de produccion.

Asi, ambos costos son relevantes para establecer el precio a ofrecer en el mercado,
evidentemente tomando en cuenta la demanda presentada por los consumidores. Asi, la
oferta esta perfectamente vinculada con los costos de produccién y la demanda, pues si
los precios son superiores al costo medio, los productores tienen incentivos para ofrecer
mas mientras la demanda sea alta, mientras que, si los precios son inferiores al costo
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medio, la oferta tenderia a disminuir tomando en cuenta una baja demanda, encontrando
mayor rentabilidad reduciendo la produccion.

Un tercer elemento a considerar es la competencia, pues esta tiende a llevar los precios
hacia el costo medio de produccion (Field, 2009), pues es necesario para los productores
ser mas atractivos, en cuestion de precios, que sus competidores, aunque es necesario
tomar en cuenta que si los precios son suficientemente bajos, podria optarse por una
salida del mercado, reduciendo la oferta y aumentando los precios y por el contrario, si
los precios son cada vez mas altos, otros productores pueden ingresar al mercado,
aumentando la oferta y reduciendo los precios.

3.1.3. Teoria de los precios administrados

Existen otros elementos, ademas de la oferta y la demanda, que resultan fundamentales
de considerar en el establecimiento de precios, por ejemplo, las politicas o programas de
gobierno, las regulaciones o las acciones estratégicas de grandes empresas.

Primeramente, el gobierno interviene en sectores estratégicos, en este caso en el mercado
agropecuario, ya que, dependiendo de las necesidades del sector, establece niveles de
precios para garantizar la equidad y la estabilidad econémica protegiendo a consumidores
y productores (Gardner, 2012). De esta manera, los precios minimos garantizan un
ingreso suficiente para productores evitando la caida por debajo de un nivel que comience
a ser perjudicial, por ejemplo, en situaciones volatilidad de precios a la baja y condiciones
climaticas negativas. En contraste, en escenarios de control de inflacion, el gobierno
puede establecer precios maximos para bienes, aunque este efecto podria conducir a
problemas de escasez y falta de incentivos para la produccion.

Luego, las regulaciones incluyen controles de precios, cuotas de produccion, aranceles,
subsidios y otras medidas que afectan directamente al precio de los productos. Dichas
regulaciones en ocasiones buscan corregir fallas de mercado o promover objetivos
sociales y econdémicos. Dichas regulaciones intentan controlar el suministro y, por lo
tanto, los precios. Sin embargo, esto puede dar lugar a la falta de incentivos para aumentar
la eficiencia, esto en el caso de las cuotas y aranceles, caso contrario al de los subsidios
que buscan incentivar la produccion y mejorar la oferta y el precio. (Gardner, 2012).
Ejemplos claros de esto son el financiamiento con tasas atractivas por parte de
instituciones de fomento, como los FIRA (Fideicomisos Instituidos con Relacién a la
Agricultura) y los subsidios ofrecidos a las garantias (en caso de incumplimiento) para
los intermediarios financieros (IFs) que colocan crédito para los productores.

Sin embargo, las empresas con un significativo poder de mercado llegan a tener la
capacidad de influir en los precios mediante estrategias como la fijacion de precios, la
diferenciacion de productos o la manipulacion de la oferta para generar un beneficio que
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incremente su propio beneficio. En estos casos, los precios pueden estar controlados en
lugar de ser totalmente determinados por la oferta y la demanda (Gardner, 2012).

Adicional, otros factores de interés a considerar son las politicas monetaria y fiscal, ya
que, por ejemplo, la inflacion o la devaluacion de la moneda pueden afectar los precios
de los bienes, y las politicas fiscales pueden tener un impacto mediante variaciones en los
impuestos pagaderos y los gastos del gobierno.

En conclusion, estos factores pueden recaer en ineficiencias, ya que los precios no
necesariamente reflejarén la realidad econdmica del mercado, aunado a factores externos
como la corrupcion, la violenciay el favoritismo, pues el control de precios y regulaciones
puede ser vulnerables a estos factores, lo que distorsiona ain mas la tendencia del
mercado y desfavorecer a los actores econémicos.

3.1.4. Teoria del ciclo de precios agricolas

Esta teoria sugiere que los precios experimentan fluctuaciones ciclicas a través del tiempo
debido a diferentes factores, los cuales influyen en la rentabilidad de los productores,
afectan la oferta y la demanda, y tienen implicaciones econémicas importantes (Goodwin
& Schroeder, 1991).

Como se comentaba anteriormente, las politicas agricolas, como los subsidios, garantias
(seguros), los costos de produccion y las regulaciones afectan la oferta y la demanda,
contribuyendo en los ciclos de precios agricolas.

Por otra parte, los fendmenos climéticos, como sequias, inundaciones, heladas, tormentas
y otros eventos extremos, tienen un impacto significativo en la produccién agricola. Los
ciclos climéticos y las variaciones en las cosechas afectan la calidad y la cantidad de la
produccion, lo que conduce a una mayor volatilidad en los precios.

Luego, los avances tecnoldgicos, como nuevas variedades y métodos de cultivos y una
gestién agricola mas eficiente (semillas modificadas genéticamente, sistemas de riego
mejorados, maquinaria avanzada, etc.) cambian la produccion y la oferta, influyendo de
forma significativa en el establecimiento de precios. Asi, la implementacién de estas
nuevas tecnologias, en general, sigue patrones de ciclo, con periodos de rapida adopcion
seguidos por una fase de estabilizacion afectando la oferta y la eficiencia de produccion
(Goodwin & Schroeder, 1991).

Después, la economia en general experimenta ciclos de expansién y contraccion. Durante
periodos de expansion, la demanda de productos agricolas puede aumentar, elevando los
precios y en contraste, durante recesiones, la demanda puede disminuir, afectando
negativamente. Un ejemplo claro de esto fue la pandemia del COVID 19, donde la
economia, en general sufrid una recesion en el sentido de que un porcentaje importante
de PyMES dejaron de operar, haciendo que la oferta disminuyera de manera importante.
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Por otra parte, la variacion en los precios de los insumos en el sector agropecuario, como
combustibles, fertilizantes y maquinaria, afectd la rentabilidad de la produccion y, por
ende, esto influyd en los ciclos de precios agricolas.

Dado lo anterior, es posible clasificar las fases de los Ciclos de Precios Agricolas en auge
y caida.

Durante un auge, los precios tienden a ser altos debido a cosechas reducidas, una fuerte
demanda o condiciones economicas favorables. Asi, los agricultores pueden experimentar
mayores margenes de ganancia.

En una fase de caida, a medida que la oferta se recupera, ya sea debido a mejores
condiciones climaticas o al aumento de la produccion, los precios pueden comenzar a
disminuir. Aqui, los productores enfrentan margenes de beneficio mas bajos y en
respuesta a este efecto de bajada de precios, dichos productores, tenderan a reducir la
produccién; asi, este ajuste de la oferta encamina a una disminucion de la oferta,
aumentando los precios nuevamente en ciclos futuros.

Ahora, una vez comprendidas estas teorias econémicas, es importante revisar y entender
sobre derivados financieros, ya que este trabajo recae fundamentalmente en su uso.

3.2. Conceptos relevantes  sobre  derivados
financieros

3.2.1. Contratos de Futuros y Opciones

Un producto derivado se define como un instrumento cuyo valor depende o se “deriva”
del valor de un bien denominado subyacente, el cual puede ser alguna materia prima cuyo
precio se cotice en los mercados internacionales (commodity) o bien algln instrumento
financiero, como los titulos accionarios, indices, monedas (tipos de cambio) o un
instrumento de deuda. (Lara, 2005, p.11)

Los derivados financieros operan en mercados organizados (estandarizados) y en los
mercados extrabursatiles (Over the Counter - OTC)?,

Los mercados de derivados son mercados de transferencias de riesgos, ya que el riesgo
que algunos agentes econdémicos no desean asumir se traspasa a otros agentes que tienen
interés por dichos riesgos a cambio de obtener una ganancia o rendimiento (Lara, 2005),

3 Mercados financieros donde las transacciones no se realizan en un intercambio centralizado, como una
bolsa de valores. En lugar de eso, las operaciones OTC resultan mas flexibles llevandose a cabo
directamente entre dos partes, generalmente a través de intermediarios de instituciones financieras.
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tal es el caso de los productores, ya que, al pactar un contrato derivado sobre algun bien
producido, estos fijan un precio de venta a cierto plazo mitigando la volatilidad y el riesgo
de pérdida en la venta.

Entonces, es posible concluir que los derivados representan un instrumento de sumo
interés en momentos de alta volatilidad de precios y variaciones en los parametros de
mercado. Para ello, los instrumentos bésicos en los mercados de derivados plain vanilla®,
para efectos de cobertura de precios, son los futuros y las opciones.

Contratos de Futuros. Son acuerdos donde dos partes pactan comprar y vender
respectivamente un bien o activo financiero en una fecha futura a un precio establecido
al inicio (precio Strike), de ahi que representa una operacion que se hace en el presente
(tiempo spot) y se paga (liquida) en el futuro. De ahi que ambas partes adquieren la
obligacion de comprar/vender respectivamente el bien o activo en la fecha de término del
contrato.

Los contratos de futuros cuentan con los siguientes parametros:

- Bien o activo subyacente. El bien que se acuerda comprar/vender en la fecha de
término.

- Lugar de entrega. Funciona si el activo es algin commodity y se debe entregar en
fisico. En ocasiones se pacta solamente cubrir con valores financieros o efectivo la
diferencia de precios, es decir la diferencia entre el precio strike y el precio de ese
momento (spot).

- Tamafno del contrato. Es la cantidad negociada del bien o activo financiero en el
contrato. Si se trata de commaodities se fija en la unidad de medida de la produccion,
(kilogramos, litros, galones, toneladas, etc.) y de tratarse de activos financieros se
especifica en numero de titulos o en un valor nocional que represente la inversion en
dichos titulos.

- Vencimiento. Fecha de terminacion del contrato (liquidacion) donde se honra el
contrato comprando/vendiendo el bien o pagando la diferencia de precios.

Es de alta relevancia indicar que el precio pactado o strike es definido por el mismo
mercado, por medio de la oferta y demanda de contratos al momento de pactar la
operacion.

Contratos de Opciones. Es posible tomar la definicion anterior de contratos futuros y
aplicarla a los contratos de opciones, agregando que, al pactar estos contratos, es
necesario pagar una prima, es decir, el contrato tiene precio por el cual el comprador
adquiere el derecho, mas no la obligacién de comprar/vender el bien o activo en la fecha
de vencimiento.

4 Instrumentos derivados simples y estandarizados que tienen caracteristicas basicas y comunes. El término
se utiliza para describir opciones o contratos de futuros que no tienen caracteristicas complicadas o
estructuras inusuales, y cuyos términos y condiciones son estandar y faciles de entender.
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De esta forma, el comprador de este derecho puede beneficiarse de las variaciones de
precios en el mercado en una direccion favorable y limitar la perdida a solamente el pago
de la prima mencionada si las variaciones son en una direccion perjudicial.

Para estos derivados existen dos tipos de contratos, las opciones Call, que, a cambio de
la prima, otorgan el derecho de comprar el subyacente al final del plazo establecido; y las
opciones Put, que brindan el derecho de vender el subyacente.

Es importante mencionar que, en la jerga financiera, cuando se tiene una posicion de
compra se dice que se esta largo en la posicion y cuando se trata de una venta, se dice
que se esta corto.

Por otra parte, la prima que se paga por adquirir el derecho de compra/venta esta en
funcién del plazo, el valor spot del subyacente, la volatilidad de los rendimientos de este,
el plazo del contrato, el precio de ejercicio strike y una tasa libre de riesgo. En la practica
es comun 