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Resumen

En el presente documento se examinan las repercusiones de los cambios de los precios internacionales
de los alimentos sobre los flujos de inversion. EI documento se centra en el periodo de precios
comprendido entre 1995 y 2015, y analiza, en particular, el efecto de la subida de los precios

entre 2007 y 2012 sobre la inversion en los mercados internos (formacién bruta de capital fijo
[FBCF]) y en los paises del exterior (inversion extranjera directa [IED]). Asimismo, describe los
cambios producidos en la formacién de capital fijo a escala mundial, regional y nacional y extrae
conclusiones sobre la posible evolucién futura de los precios y la produccién. Entre las conclusiones
mas destacadas se incluyen las siguientes:

e Laelevacion de los precios internacionales de los alimentos y los productos agricolas estuvo
asociada con un fuerte incremento de la FBCF, o fue seguida de dicho incremento. Esta
conclusion es aplicable al mundo en su conjunto, asi como a la mayoria de los diferentes
paises y, basicamente, a todos los agregados regionales. Los resultados apuntan, asimismo, a
una reciente disminucion del crecimiento de la FBCF cuando han descendido los precios
internacionales.

e El mayor crecimiento de la FBCF se asoci6 con unas tasas mas elevadas de crecimiento de la
produccion agricola, medida como produccion bruta.

e Los paises con suficientes recursos financieros pero limitados recursos naturales respondieron
por lo general a la elevacion de precios intensificando la inversion extranjera saliente. En su
mayor parte, aunque no exclusivamente, se traté de paises de la region de Oriente Medio y
Africa del Norte. A medida que se redujeron los precios, también disminuyeron los flujos de
IED. Estos paises volvieron nuevamente al comercio como fuente de suministro.

Es posible acceder a este documento utilizando el cédigo de respuesta rapida impreso en esta
pagina. Esta es una iniciativa de la FAO para minimizar su impacto ambiental y promover
comunicaciones mas verdes. Pueden consultarse mas documentos en el sitio www.fao.org/.
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La mayor inversion nacional y extranjera no solo puede haber constituido una respuesta al
aumento de los precios, sino que también puede haber contribuido al descenso de los precios
en el periodo subsiguiente (2012-18).

Mientras muchos de los bienes de capital adquiridos durante el periodo de precios elevados
estan llegando al final de su plazo de vida, la reduccién de precios del pasado reciente
(2013-18) podria haber dado lugar a una gradual falta de inversién en bienes de capital fijo,
abriendo potencialmente la puerta a un nuevo escenario de incremento de precios.
Obviamente, la formacion de capital fijo es solo uno de los muchos factores que determinan la
senda de los precios a medio plazo.

Todas las conclusiones presentadas en este documento se basan en la comparacion entre el
“antes y después”. No se han elaborado modelos para construir una hipdtesis de contraste que
permita una comparacion “con y sin”. Esto puede significar también que las conclusiones son
meras correlaciones; no nos permiten necesariamente sacar deducciones firmes sobre la
relacion causal o de contribucion entre los diferentes factores y los resultados observados.

Las consultas sobre el contenido esencial de este documento deberan dirigirse a:

Josef Schmidhuber
Director Adjunto de la Division de Comercio y Mercados (EST)
Correo electronico: josef.schmidhuber@fao.org
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| Introduccion

1. En los Gltimos 20 afios se ha producido un fuerte aumento de la formacidon de capital fijo
agricola. Ha habido también un fuerte aumento de la produccion agricola. La mayor parte de estos
incrementos se concentraron en la segunda mitad del citado periodo de 20 afios, esto es, 2006-2015.
Esta segunda mitad del periodo se inici6 asimismo con un notable aumento de los precios agricolas
internacionales, con una nueva bajada de los precios tras 2013. Se ha atribuido a numerosos factores el
porgué de estas tendencias de los precios y las grandes fluctuaciones en torno a ellos. Entre otros, se
ha achacado a unos bajos niveles de existencias, precios de la energia elevados, una fuerte demanda de
alimentos y piensos, cambios en las politicas relativas a los biocombustibles y efectos climaticos
adversos (sequias). Pero también se cree de forma cada vez mas generalizada que esta elevacion de
precios puede haber estimulado la inversion en la agricultura, y que la mayor inversion ha contribuido
a un aumento de la produccidén y a un descenso de los precios en los afios posteriores a su escalada.

2. No hay duda de que las relaciones entre precios, inversion y produccion son complejas. Por
ejemplo, un alza sostenida de los precios puede estimular la inversion y produccion agricolas y, a su
vez, presionar a la baja los precios a medio plazo. Por el contrario, una elevada volatilidad de los
precios incrementa los riesgos de inversion, reduce el nivel de inversiones y se traduce en una menor
produccion. En la préctica, las relaciones son ain més complejas; obedecen a factores como desfases
temporales, efectos de unos productos sobre otros, asi como factores exdgenos (por ejemplo, los
niveles y oscilaciones de los precios de la energia).

3. En vista de estos hechos y de su posible importancia para los mercados mundiales de
productos basicos, el Comité de Problemas de Productos Basicos, en su 71.° periodo de sesiones, pidio
a la FAO que analizara las relaciones entre inversion, produccion, comercio y precios de los productos
basicos. El presente documento se ha elaborado en respuesta a esta peticion.

1I1. Problemas analiticos

4, Surgen problemas analiticos en al menos tres areas. EI primero de ellos se encuentra en la
medicidn del nivel y composicion de la formacion de capital fijo en la agricultura. De conformidad
con la peticion del Comité, el anlisis se centra en los flujos de inversion en la agricultura en sentido
estricto. Los conjuntos de datos mas completos?, sin embargo, abarcan el agregado mas amplio, es
decir, la formacion bruta de capital fijo en la agricultura, la silvicultura y la pesca (FBCFasp). Como
esta definicion mas amplia oculta importantes relaciones y hechos que son fundamentales para la
agricultura, el andlisis se desplazo hacia la definicion més restrictiva, esto es, la formacién bruta de
capital fijo en la agricultura (FBCFag). ESto supuso una compensacion de factores consistente en la
aceptacion de datos mas desagregados a cambio de un conjunto de datos mas limitado.

5. El segundo problema esta relacionado con la vinculacién de la formacion de capital a los
precios. Su relacion no es directa, pero es potencialmente muy dindmica. Esta dindmica incluye
reacciones positivas y negativas, efectos retardados, efectos de sustitucion, y efectos de unos
productos sobre otros y entre paises. En términos generales, la inversién influye en la capacidad de
produccién, la capacidad de produccién influye en la produccién efectiva y la produccion efectiva
influye en los precios. A su vez, los precios incluyen en las nuevas decisiones de inversion. Ademas,
cada uno de estos elementos se ve afectado también por factores exégenos. En consecuencia, las
conclusiones de este documento, obtenidas fundamentalmente mediante el examen de tendencias,
deberian considerarse como un esbozo general de un proceso profundo y complejo, que precisaria de
muchos mas datos para poder delimitar el tipo y grado de causalidad.

1 Ni la tierra ni ningun otro tipo de recurso natural utilizado en la agricultura se incluyen en la FBCF asp. Esta es
una de las claves que explican en gran medida las diferencias existentes entre paises en lo que respecta al
producto medio del capital.
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6. Un tercer problema importante guarda relacion con la necesidad de distinguir entre formacion
de capital y capacidad de produccion?, que es el correlato méas importante que afecta a la produccion?,
el comercio y los precios. Por ejemplo, la rapida respuesta de la produccion tras las escaladas de
precios de 2007 y 2011 podria deberse a nuevas inversiones o a la utilizacion mas intensiva de la
capacidad de produccién no explotada disponible, 0 a ambas. La cuestion es que, si bien la capacidad
de produccién y la masa de capital son equivalentes a largo plazo, su asociacion se debilita en el corto
y medio plazo. Tal vez esto no afecte a la repercusién sobre los precios a méas largo plazo, pero si a las
relaciones a corto plazo entre la inversion, la produccion y los precios. La falta de datos para captar la
capacidad de produccién, como el capital social neto (CSN)*, obligé a limitar el analisis a las
relaciones de los precios y el comercio con la FBCF.

III. Inversion, capacidad de produccion y produccion agricola

A. Formacion bruta de capital fijo en la agricultura, la silvicultura y la pesca
(FBCFasp)

7. El conjunto de datos mas amplio disponible contiene un total de 204 paises con datos sobre la
FBCFasp que abarcan el periodo 1990-2015. Solo hay datos oficiales (computados) disponibles sobre
una tercera parte de los paises, en su mayoria miembros de la OCDE; los datos sobre todos los deméas
paises son imputados.® En el caso de algunos grandes paises, como la Federacion de Rusia, la serie
temporal no comienza hasta 1995.

8. Teniendo en cuenta todas estas limitaciones, se dispuso de datos homogéneos sobre la
FBCFasp de 202 paises correspondientes a todo el periodo 1995-2015.

FBCFasp {equivalencia en millones de délares de los EE.UU. de 2005)

I Paises desarrollados

[ Paises en desarrollo excepto China e India
I India
300,000+ B China

350,000+

250,000

200,000+

150,000 -

100,000 1

50,0004

1995 2015

Figura 1: Evolucion de Ia formacion bruta de capital fijo en la agricultura, Ia silvicultura y Ia pesca en el
periodo 1995-2015

2 Se entiende aqui por “capacidad de produccién” la produccion potencial maxima de la agricultura primaria, en
un momento y region en particular, que esta determinada por el conjunto de activos tangibles e intangibles
existentes en la explotacién, mas el entorno favorable.

3 Véase, en particular, FAO. 2001. Agricultural Investment and Productivity in Developing Countries. FAO
Economic and Social Development Paper No. 148. FAO, Roma.

4 FAOSTAT no calcula el CSNasp a partir de los inventarios existentes, sino que elabora estimaciones aplicando
el método del inventario perpetuo a la FBCF asp.

> FAO. 2018. FAO Global Database on Agriculture Investment and Capital Stock: content and methodological
description. FAO, Roma (de proxima publicacion).
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9. La Figura 1 muestra el periodo de tiempo completo del que existian datos homogéneos
disponibles sobre la FBCFasp. En ella se aprecia un rapido incremento mundial en la formacion de
capital fijo entre 1995 y 2015. En 2014, la FBCFasr habia alcanzado un volumen general y maximo de
356 000 millones de USD, casi dos veces el nivel alcanzado en 1995, medido en precios constantes de
2005. Incluso un examen preliminar de la serie temporal revela un incremento mucho mas rapido en la
segunda parte de ese periodo, es decir, aproximadamente de 2006 a 2015.

B. Crecimiento de la FBCFasp en los diferentes paises y regiones

10. Dentro de la expansién general mundial, se produjo un notable proceso de reequilibrio a escala
regional. A escala mas general, hubo un desplazamiento de la FBCFasr de los paises desarrollados a
los paises en desarrollo. Aunque en 1995 los paises desarrollados seguian representando mas del 70 %
de la FBCFasp, veinte afios después su proporcion se habia reducido al 51 %.

11. La Figura 2 muestra el crecimiento de la FBCFasp mundial durante los dos ultimos decenios,
distinguiendo dos periodos bésicos, esto es, de 1995 a 2005 y de 2006 a 2015. Entre estos

dos decenios, la tasa media de crecimiento mundial de la FBCFasp casi se cuadruplico, pasando

del 1,0 % al 3,7 % anual, y aumentd ain mas en los paises en desarrollo, siendo Asia sudoriental la
que registro las tasas mas elevadas, con un indice de crecimiento de la formacion de capital fijo diez
veces superior en el segundo decenio respecto del primero.

12. Probablemente, el cambio méas importante en cuanto a los efectos sobre los mercados
mundiales tuvo lugar en América del Norte, donde no solo se triplicd con creces la tasa de crecimiento
de la FBCFase, sino que la magnitud de la agricultura norteamericana supuso el que estas tasas de
crecimiento se tradujeran en grandes incorporaciones absolutas de capital fijo. La FBCFagsp €n
América del Norte, medida en precios constantes de 2005, aumentd de 29 800 millones de USD

en 1995 a 60 000 millones de USD en 2015. Como se muestra a continuacion, la agricultura por si sola
representd la mayor parte de este crecimiento y, dentro de la agricultura, la inversién en maquinaria
constituyd la mayor partida. Se puede argumentar que estas inversiones contribuyeron de manera
especial a la capacidad de produccion de cultivos de la region. Como la agricultura en América del
Norte esta orientada en gran medida a la exportacion, el capital fijo adicional increment6 la capacidad
de la region para responder al alza de los precios internacionales de los cultivos de manera
significativa.

Periodo de precios mas elevados asociado a tasas mas elevadas de formacién de capital
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Figura 2: Crecimiento anual de Ia FBCFasp correspondiente a determinados grupos de paises en
diferentes periodos
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13. Si bien el agregado mundial y casi todos los agregados regionales muestran tasas de formacion
de capital ascendentes (Figura 2), el aumento de las tasas de FBCFasp no fue un fenémeno
omnipresente a escala nacional. Alrededor del 60 % (125) del total de paises (202) de los que existian
datos disponibles sobre la FBCFasp para el periodo completo registraron un aumento del crecimiento
de la inversion; los 77 paises restantes experimentaron un crecimiento mas reducido durante el
periodo, cuando no un descenso de la inversion. Obviamente, fueron paises con sectores agricolas mas
pequefios, aislados de los mercados mundiales por barreras naturales (pequefios Estados insulares en
desarrollo, asi como paises de la region de Oriente Medio y Africa del Norte) o aislados por medidas
politicas. La concentracién del crecimiento de la FBCFasp se confirma también por el incremento de
los importes absolutos de los aumentos de inversion. EI 60 % de los paises con crecimiento de la
FBCFasp representaron el 74 % de la FBCFasp (Cuadro 1).

Cuadro 1: Relacion de paises con tasas mis elevadas de formacion de capital

Paises con un mayor Paises con un menor
crecimiento de la FBCF crecimiento de la FBCF
2006-2015 en comparacion con | 2006-2015 en comparacion con
1995-2005 1995-2005

NUmero de paises 125 (60 %) 77 (40 %)

Total FBCFasp (miles de

millones de USD en precios 256 (74 %) 88 (26 %)

de 2005, promedio de 2013/15)

14. Dentro del grupo de los paises en desarrollo, China ha experimentado la dinamica de inversion

maés llamativa, cuadruplicando sobradamente su formacion de capital fijo en el decenio 2005-2015. El
proceso de intensificacién del uso de capital en la produccion agricola evoluciond paralelamente a un
rapido proceso de transformacion estructural de la agricultura china. Entre 1995 y 2014, la FBCFasp
por trabajador se multiplico por nueve, y por mas de siete cuando se expresa por hectarea de superficie
agricola. Esta transicion de una agricultura intensiva en mano de obra a una agricultura mas intensiva
en capital vino acompariada y respaldada por un rapido proceso de industrializacion que absorbi6 gran
parte del excedente de mano de obra procedente de la agricultura. Si se comparan las relaciones
capital/mano de obra actuales de la agricultura china con las de los paises de la OCDE (Cuadro 2),
parece que este proceso esta lejos de haber concluido. Al estar previstas nuevas reformas
estructurales®, es posible que el proceso de transformacioén agricola siga adelante, con el resultado de
una mayor intensificacion del uso de capital en paralelo a una reduccion de la mano de obra agricola.

Cuadro 2: FBCFuasp por trabajador y hectirea de superficie agricola

Afio En desarrollo China Desarrollados
(excepto China)
FBCFasp por trabajador agricola | 1995 181 20 2 962
(equivalencia en USD 2005) 2014 321 186 (2013) 9285
FBCF/.AS? por hectarea de 1995 17 14 86
superficie agricola
(equivalencia en USD 2005) 2015 38 105 140

6 Véase, por ejemplo, el Documento Central n.° 1, publicado por el Ministerio de Agricultura y Asuntos Rurales
de la Republica Popular China, http://english.agri.gov.cn/news/dqnf/201702/t20170206_247179.htm.
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C. Formacion bruta de capital fijo en la agricultura (FBCFag)

15. Aunque los datos sobre la FBCFasp se encuentran cominmente disponibles y son més sélidos
desde el punto de vista estadistico (menos observaciones imputadas) que otros datos de inversion mas
desagregados, dichos datos abarcan la pesca y la silvicultura, y, por tanto, comprenden sectores que no
estuvieron expuestos a las subidas y fluctuaciones de los precios registradas entre 2007 y 2012, o que
lo estuvieron en menor grado. Los datos mas agregados relativos a la formacion de capital pueden, por
tanto, ocultar parte de la dindmica de inversion que ha surgido solo en la agricultura y que puede
derivarse de acontecimientos especificos registrados solo en la agricultura. No obstante, la restriccion
del analisis a la agricultura (FBCFag) también restringe la base estadistica disponible a un nimero
menor de paises. Por lo general, se trata de paises de la OCDE y de algunas economias emergentes
avanzadas.

Periodo de precios mas elevados asociado a tasas mas elevadas de formacién de capital
(agricultura)
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Figura 3: Crecimiento anual de Ia FBCFa¢ correspondiente a determinados grupos de paises en diferentes
periodos

16. Un primer vistazo a la evolucion mundial nos indica que las tendencias generales se
mantienen sin cambios cuando la base estadistica se limita solo a la agricultura. Al igual que ocurrid
con la FBCFase, la FBCFag experiment6 un rapido crecimiento en el periodo comprendido entre 2006
y 2015. Hay algunas diferencias notables por lo que respecta al primer periodo, lo que parece indicar
que, si bien durante ese lapso la formacion de capital fijo en Asia oriental experiment6 un crecimiento
negativo, la inversion para la FBCFaq siguié aumentando. Lo mas importante, no obstante, es que la
restriccion del foco a la agricultura proporciona una mejor base para el analisis de la mismay su
relacion con otros factores como los precios agricolas, la produccion y el comercio.
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D. La relacion precio-inversion

17. La Figura 4 se centra en la FBCFagq utilizando datos del periodo 1995-2015, y contrasta las
series con la evolucion del indice de precios de los alimentos de la FAO (IPA FAO) durante el mismo
periodo. Basta un simple vistazo a la Figura 4Figura 4 para observar una correlacion positiva entre las
dos series. Queda implicita aqui cierta respuesta de la inversion por parte de los inversores/agricultores
a los precios, es decir, la FBCFag Se mueve con los precios agricolas e incluso con fluctuaciones de
estos a mas corto plazo. Especialmente en los ultimos afios, las relaciones entre los precios y la
inversion evolucionan con desfases temporales de uno o dos afos, lo cual es méas intuitivo desde el
punto de vista econdmico que una reaccion sincrénica, es decir, instantanea, entre los precios y la

inversion.

FBCFa, mundial y precios internacionales de los alimentos
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18. Por otro lado, los datos mas desagregados (paises concretos) confirman que el auge y la caida
en la formacién de capital fijo se produjo de forma sincronizada con el alza y el descenso de los
precios. En los Estados Unidos de América, por ejemplo, la FBCFag Se movio en sintonia con las
fluctuaciones de los precios agricolas internacionales y, con cierto retraso, siguio a los precios incluso
en el corto plazo (Figura 5). Al margen de las fluctuaciones anuales, el periodo de precios elevados
comprendido entre 2007 y 2012 estuvo asociado generalmente con un notable incremento de la
formacion de capital fijo. Los datos mas recientes indican que ocurrié lo contrario en el periodo de

precios mas bajos posterior a 2012.
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19. Si la caida de los precios se asocia con una tendencia menor de inversion, tal vez los
agricultores hayan invertido excesivamente en capital fijo durante el periodo de precios elevados.
Podrian verse atrapados ahora por la decision de inversion adoptada durante el periodo de precios
elevados y haber seguido produciendo cuando los precios bajaron tras 2012. Este efecto de
atrapamiento puede significar que los agricultores siguieron produciendo por encima de los “niveles
de equilibrio”, es decir, a precios que no son rentables desde una perspectiva a largo plazo, que es
cuando los precios caen por debajo de los costes totales de produccion. Obviamente, los agricultores
seguirian produciendo a corto plazo siempre que los precios superasen los gastos variables, lo que, por
consiguiente, les permitiria cubrir parte de los costos fijos (irrecuperables). El “exceso” de inversion
en si mismo podria, por tanto, haber contribuido a la presion a la baja sobre los precios internacionales
después de 2012.

E. La relacién inversion-produccion’

20. Ademas de la relacion inversion-precio, deberia existir una relacion ain mas intuitiva entre
inversion y produccion. Los datos disponibles indican que, en efecto, esa relacion existe, es decir, que
unos precios de produccion mas elevados han incitado a los productores a destinar mas capital fijo a la
produccion, a incrementar su capacidad de produccién y, finalmente, la produccion efectiva. En
realidad, estas relaciones son mas complejas y menos lineales de lo que aqui se ha descrito. Implican
efectos retardados y efectos de unos productos sobre otros y entre paises, asi como ciclos de respuesta
en el consumo, la produccién y los precios. El desentrafiamiento de estas relaciones sobrepasa el
alcance del presente documento; requeriria un marco de modelizacion amplio en el que dichos efectos
de unos productos sobre otros y entre paises y su dindmica se expresasen mediante formulas.

21. Teniendo en cuenta estas limitaciones y reduciendo el andlisis a la mera descripcién de los
cambios, en esta seccion describiremos primero el crecimiento de la produccién agricola, medida
como produccion bruta, luego la contrastaremos con el crecimiento de la FBCF y, por ultimo,
examinaremos la respuesta de la produccion bruta a los cambios en la FBCF, es decir, la elasticidad de
la produccion con respecto a la formacidn de capital fijo.

Crecimiento de la produccion bruta

22. Los datos disponibles sobre produccion bruta y FBCF indican que el periodo de precios mas
elevados estuvo relacionado no solo con una mayor inversion en bienes de capital fijo (FBCF), sino
también con mayores tasas de crecimiento de la produccion agricola, medida en términos de
produccion bruta (Figura 6). Esta afirmacion es valida tanto para el mundo en su conjunto como para
los paises desarrollados y en desarrollo en términos agregados. Individualmente, sin embargo, algunas
regiones se desviaron de la tendencia generalizada, en parte de forma notable. Los dos casos en
cuestion son el Africa subsahariana y América Latina, donde el crecimiento de la produccion se
ralentizo en el segundo decenio, pasando del 4,7 % anual al 3,9 %, y del 2,7 % al 2,0 %
respectivamente.

7 En esta seccion, el foco del analisis se centra en los efectos de la inversion en capital fijo sobre la produccidn.
Los efectos de los insumos intermedios se dejan de lado. Diferentes anélisis llevados a cabo por separado indican
que la importancia de los insumos intermedios aumentd, no obstante, en sintonia con la produccion, no mas
rapido. China constituye una notable excepcion. En China, los insumos intermedios casi duplicaron su
importancia en la produccion final. Dicho de otra forma, China no solo utiliz6 mas maquinaria, estructuras o
equipos de riego, sino que también incremento de forma mas que proporcional el uso de fertilizantes,
plaguicidas, energia y otros insumos intermedios.
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Mayor crecimiento de la produccion en la agricultura mundial entre 2006 y 2015
4.7% I 1995%-2005%

4.9% I 2006*-2015*
i * Promedio de tres afios
3.9%
3.3%
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2.7% 2.7%
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Figura 6: Aceleracion del crecimiento de Ia produccion en la mayoria de las regiones en el decenio de 2006
a2015
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Respuesta de la produccién (produccién bruta) a la inversion (FBCF)

23. Existen dos posibilidades principales de que la produccidn sea consecuencia de una mayor
inversion. La primera es que aumenten los volimenes de inversion y estimulen la produccién de forma
proporcional, es decir, con una respuesta constante. La segunda podria derivar del hecho de que cada
dolar de nueva inversion haya generado una mayor productividad, es decir, que la respuesta de la
produccion agricola con respecto a la inversion haya aumentado con el tiempo (aqui, con precios mas
elevados). En este sentido, se calcul6 la respuesta de la produccion a la inversion para el conjunto del
mundo y para cada region. Se realizd una regresion entre las dos variables (ambas en logaritmos), lo
que permite interpretar el coeficiente resultante como elasticidad. Los resultados correspondientes a
los paises desarrollados y en desarrollo se presentan de forma visual en la Figura 7, los detalles
regionales se resumen en el Cuadro 3.

Respuesta de la produccién bruta a la formacién bruta de capital fijo

1995-2005 promedio 2006-2015 promedio

o Paises en desarrollo @ o o
o Paises desarrollados o )

1,000M

1k

Produccién bruta, millones de ddlares de los EE.UU.
precios de 2005
H
Er)

1k 1,000M 1,000M
FBCF millones de délares de los EE.UU. FBCF millones de délares de los EE.UU.
precios de 2005 precios de 2005
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Figura 7: Respuesta de Ia produccion bruta con respecto a Ia FBCF

24, Los resultados muestran una sorprendente relacién constante de en torno a 0,9 en ambos
periodos. La magnitud es similar, aunque con alguna que otra variacion, en practicamente todas las
diferentes regiones (Cuadro 3). Esta respuesta constante indica que el crecimiento de la produccion se
debid a un aumento de la inversion (FBCF) mas que a una mayor eficiencia de dicha inversion para
generar una mayor productividad.

Cuadro 3: Respuesta por region

Respuesta de la produccion bruta | produccion bruta _
5 con respecto a la FBCF promedio de 2013/15, Porcentaje (%) de
Region (elasticidad) miles de millones de La ptroduccclignl
. ruta mundia
1995-2005 | 2006-2015 USD, precios de 2005
Mundo 0,91 0,92 2 869 100 %
Paises en 1,00 0,99 1710 60 %
desarrollo
Africa o
subsahariana 0,91 0,92 207 7%
Asia occidental y o
Africa del Norte 0,81 0,98 189 7%
Asia oriental y 0
Asia sudoriental 0,91 0,96 810 28%
Amen_ca Latinay 1,06 0,98 258 9%
el Caribe
Paises 0
desarrollados 0,87 0,92 1158 40 %
ﬁme”ca del 0,04 0,96 344 12%
orte
Unién Europea 0,84 0,90 482 17 %
F. Altos precios e inversion extranjera directa (IED)3
25. El periodo de precios elevados comprendido entre 2007 y 2011 también se caracterizo por la

preocupacion de que una fuerte dependencia del comercio como fuente de suministro de alimentos
puede no siempre ser una estrategia adecuada para garantizar la seguridad alimentaria interna en todos
los paises. Los elevados precios internacionales y la baja disponibilidad de alimentos en los mercados
internacionales llevaron a los inversores a buscar fuentes de suministro adicionales o nuevas, ya fuera
invirtiendo en la agricultura interna (FBCFag) 0 invirtiendo en capacidad de produccion en el
extranjero (IED). Analizamos esta Gltima a continuacion.

8 Hay que hacer una distincion importante entre el flujo de inversion y su financiacion. La FBCF denota la
inversion, mientras que la IED es parte de las fuentes de financiacion. En realidad, la distincion puede ser mas
complicada y los flujos menos faciles de desentrafiar de forma empirica. La FBCF consiste en los desembolsos
efectuados en concepto de incorporaciones a los activos fijos méas la variacién neta en el nivel de los inventarios,
mientras que la IED esté relacionada con la financiacién, es decir, la compra de activos agricolas en paises
extranjeros o de acciones en empresas extranjeras donde el comprador tiene un interés duradero. Por lo tanto, la
IED puede utilizarse para financiar la FBCF, pero también puede utilizarse para cubrir el déficit de una empresa
0 pagar un préstamo. Por lo que respecta a la agricultura en su definicién mas estricta (produccion agricola
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26. El andlisis precedente estuvo centrado en la relacion existente entre la elevacion de los precios
y la inversion interna. Se demostré que la mayor inversién interna aumentd en paralelo con los precios
internacionales y estuvo asociada con un marcado incremento de la produccion. Esta opcion de
aumento de la inversion interna se adoptd normalmente en paises con suficientes recursos financieros
y naturales. En esta parte del analisis nos centraremos en el papel de la IED, es decir, el grado en que
los paises, generalmente ricos en recursos financieros, pero con escasos recursos naturales, invirtieron
en paises extranjeros.

Salidas de IED en tierras y activos conexos

217. Cuando la base de recursos naturales para aumentar la produccion es mas limitada o ya se ha
agotado, como es el caso de una serie de paises de Oriente Medio y Africa del Norte, el aumento de la
inversion interna no es una opcion obvia para incrementar la produccion agricola. Muchos de estos
paises recurren, por tanto, a la inversion en paises del extranjero, es decir, paises con menos recursos
financieros pero mas recursos naturales.

28. Como es habitual, estos paises pobres en recursos intensificaron la IED saliente para invertir
en paises con una rica base de recursos naturales pero con insuficientes recursos financieros. La idea
bésica fue incrementar la produccion en el exterior con vistas a asegurar los suministros mediante la
posterior importacién nacional. En el ambito de la agricultura, la IED suele adoptar la forma de
adquisiciones de tierras y contratos de arrendamiento a largo plazo.®

29. La Figura 8 muestra las IED en tierras (adquisiciones y arrendamientos a largo plazo) y las
contrasta con el indice de precios de los alimentos de la FAO como indicador de los precios
internacionales.

Inversion extranjera directa y precios internacionales de los alimentos
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Figura 8: IED y precios internacionales de los alimentos

primaria), la mayor parte de la IED va a parar a la tierra y la tenencia, por lo tanto, se utiliza para financiar la
FBCF.

® Asi pues, los flujos de inversion pueden darse a expensas de los paises receptores; los medios populares suelen
referirse a ellos como “apropiacion de tierras”.
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30. Resulta interesante el hecho de que las relaciones entre los precios y la inversion exterior sean,
cuando menos, tan marcadas como las existentes entre los precios y la inversion interna (FBCFag). L0S
datos disponiblest® indican que las transacciones relacionadas con la compra o el alquiler de tierras se
intensificaron durante la escalada de precios producida entre 2007 y 2012 e inmediatamente después
de dicha escalada. No es sorprendente que haya desfases temporales entre las subidas de los precios y
las transacciones de compra o alquiler de tierras, lo que simplemente indica que los procesos de
negociacion, a menudo complicados, tardaron tiempo en ultimarse. Cuando los precios descendieron
tras 2012, también disminuyeron las adquisiciones y los arrendamientos de tierras a largo plazo. Esto
se corresponde perfectamente con la evolucion de la inversién interna, donde el crecimiento en la
FBCFag disminuyd también con la caida de los precios. Asimismo, indica que las inversiones en
tierras agricolas fueron motivadas en gran parte por el deseo de garantizar la seguridad alimentaria
interna. Cuando los precios bajaron y el comercio volvié a asumir su papel como fuente vital y fiable
de suministros alimentarios, las IED en tierras descendieron de forma paralela.

31. Este documento, elaborado en respuesta a la solicitud formulada por el Comité de Problemas
de Productos Bésicos en su 71.° periodo de sesiones, en la que pedia a la FAO que analizara las
relaciones entre inversion, produccién, comercio y precios de los productos basicos, ha supuesto un
primer paso hacia una mejor comprension de cémo estas relaciones influyen en los mercados
mundiales de productos bésicos. El enfoque adoptado es un enfoque exploratorio que busca llegar a
comprender la manera en que los cambios producidos en cada variable pueden manifestarse en las
demaés variables. Es evidente que la interaccion entre precios, inversion, produccion y comercio es
muy compleja y aparentemente influyente. Méas adelante, seria necesario elaborar un marco analitico
mas formal para determinar cuéles son los mecanismos exactos de la causalidad. Los resultados de
dicha tarea serian de fundamental importancia para comprender la evolucion futura de la produccion y
los precios en los mercados de productos basicos agricolas.

10 |os datos relativos a la IED se han obtenido de Land Matrix. Han sido compilados, es decir, unificados y
normalizados por la Direccién de Comercio y Mercados. Los datos del grafico no incluyen la inversion interna
en tierras, que también experimento un rapido incremento durante el periodo de precios elevados, especialmente
en 2011.
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CPNP:

CSN:

EAP:

FBCF:

IED:

Insumos intermedios:

Produccién bruta:

Valor afiadido:

Anexo

Glosario de términos

El coeficiente de proteccién nominal al productor es un indicador de la tasa
nominal de proteccidn de los agricultores que mide la ratio entre el precio
medio recibido por los productores (en la explotacion), incluidos los pagos
por tonelada de produccion corriente, y el precio en la frontera (medido en el
nivel “franco explotacion agricola”).

Se describe como capital social neto la suma de los valores amortizados de
todos los activos fijos que todavia estan en uso; puede describirse también
como la diferencia entre el capital social bruto y el consumo de capital fijo.

La estimacidn del apoyo al productor es un indicador del valor monetario
anual, medido en el nivel “franco explotacion agricola”, de las transferencias
brutas de los consumidores y los contribuyentes en favor de los productores
agricolas, resultantes de medidas politicas, cualesquiera que sean su
naturaleza, sus objetivos o sus efectos en la produccion y los ingresos
agricolas.

La formacion bruta de capital fijo es el valor total de las adquisiciones de un
productor, menos las disposiciones de activos fijos efectuadas durante el
periodo contable, més ciertos incrementos del valor de los activos no
producidos (como activos del subsuelo o importantes mejoras en la cantidad,
calidad o productividad de la tierra) derivados de la actividad productiva de
las unidades institucionales. No da cuenta del consumo (depreciacion) del
capital fijo y no incluye la compra de tierras.

La inversion extranjera directa es una clase de inversion internacional que
refleja el objetivo de una entidad residente en una determinada economia de
obtener un interés duradero en una empresa residente en otra economia.

Los insumos intermedios representan el valor de los bienes y servicios
consumidos como insumos en un proceso de produccion, excluidos los activos
fijos, cuyo consumo se registra como consumo de capital fijo.

El valor de la produccion agricola vendida o destinada a otros usos.

El valor afiadido mide el valor creado por la produccién. Es una medida de
produccidn Gnica en la que los valores de los bienes y servicios utilizados
como insumos intermedios se eliminan del valor de produccion. En el
presente documento, se define como el valor afiadido bruto (VAB), es decir,
el valor de la produccién menos el valor de los consumos intermedios
utilizados, o, expresado en términos algebraicos: VAB = (Q X P) - (g x p).



