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OBJETIVO

Definir la efectividad de los contratos de futuros del café en la Bolsa a nivel
internacional para empresas mundiales.

HIPOTESIS

Las grandes empresas a nivel internacional cuentan con ventajas econdmicas y/o
financieras entramadas en los contratos de futuros en el mercado del café. Como
resultado de la interaccion entre la oferta y la demanda del grano del café colocado
en el mercado, a partir de las compras al menudeo.

INTRODUCCION.

En torno a un balance en el mercado mundial de café, es preciso tomar como
fundamento las perspectivas del cambio climatico, la gestién del riesgo en
vinculacion a la volatilidad en el nivel de precios, la sostenibilidad y el desarrollo del
sector cafetalero. Lo que a su vez, para un analisis de investigacion, sobre la
estructura del mercado a nivel internacional requiere de una descripcion econdmica
del consumo, produccion y distribucion del grano del café. De tal modo que sea
posible vincular la participacion de las empresas transnacionales y los preceptos
internacionales focalizados en los canales de comercializacion, tomando en gran
medida la variacién del precio del café sobre su compra-venta y los factores que
inciden para colocar al alza las cotizaciones de dicho producto en el mercado
financiero.

Ahora bien, la intencion al identificar: Quien determina el precio del café. Tiene una
l6gica, desde la perspectiva de un reconocimiento mundial, que deriva en la
posibilidad de entramar la incidencia en el plano comercial con base a la estructura
del grano de café, en el marco de operacion y la administracion del riesgo en lo que
concierne a contratos de futuros, como instrumento para adquirir cobertura frente al
precio del café.

Para definir el establecimiento del precio y las variables técnicas del café, conforme
a la predisposicion internacional. Se debe abordar el contexto de las interacciones
entre la oferta y la demanda del café, con respecto a la fijacién del precio en un
entramado economico en los contratos de futuros en el mercado del café.
Meramente se comienza por el panorama de un caracter meramente econémico del
mercado del café, contemplando elementos tales, como los segmentos del consumo
del mercado del café, hasta llegar a delimitaciones tales, como el reconocimiento
de los elementos de los contratos de futuros para cualquier agente negociador, que
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desee participar en el mercado de futuros del café. En funcion de la gestion del
riesgo financiero, en donde los diferenciales generados en la liquidaciéon de los
contratos de futuros, pueden verse desviados en los paises productores en una
tendencia general del mercado, a consecuencia de los problemas de la oferta
encontrados debido a una sequia, inundaciones, plagas o cualquier otra
problematica relacionada a factores externos fitosanitarios del cultivo.

En términos generales, en una tematica tal como la necesidad de gestionar el riesgo
financiero. Se requiere del planteamiento esencial de un seguimiento de la
volatilidad esperada proporcionada a nivel internacional. El cual puede ser realizado
en un marco institucional, tal como lo proporciona la Organizacién Internacional del
Café anualmente y las cotizaciones conformadas mundialmente en la Bolsa de

Nueva York y en la Bolsa de Londres en el mercado financiero de productos basicos.



CAPITULO 1. CADENA DE VALOR DEL CAFE, ASPECTOS GENERALES DEL
CAFE. LAS EMPRESAS INTERNACIONALES COMERCIALIZADORAS DE
CAFE EN EL CORTO Y LARGO PLAZO.

Las transacciones de compra-venta que se llevan a cabo a nivel mundial quedan
concentradas en empresas multinacionales particulares, las cuales tienen una
relacion con los intermediarios. Estructurando, a su vez concretamente la
comercializacién del café.

El flujo del comercio del café abarca desde las ventas de paises exportadores, que
destinan el grano de café a recepcidén de negociaciones de franco en el muelle de
puertos de paises importadores. De forma tal que el flujo del comercio aborde un
proceso tal, como el tostado, considerando las condiciones del suministro de las
variedades de café fisico, lo cual varia segun las negociaciones de plazo de compra-
venta, considerando las preferencias de consumo en calidad del grano de café,
dependiendo de su origen.

Lo que a su vez, con lleva a la necesidad de tomar en cuenta la descripcidn del café
como producto, las caracteristicas de la produccion y la demanda del mercado de
café y a la disposicion del plano de la conceptualizacién del café como producto
basico, resultando elemental definir las etapas inherentes al cultivo. Con la finalidad
de estructurar un esquema complementario de la composicion del proceso de
plantacién, por tanto en lo correspondiente a la siembra del grano de café. Se debe
considerar, que el cultivo divide en dos fases. La fase de transformacion primaria y
la fase de transformacion secundaria.

1.1 Transformacion primaria y Secundaria del café

Ambas fases configuran el proceso de transformacién del grano del café desde que
se cosecha, hasta su distribucion en el mercado. Por lo cual de manera conjunta y
en términos financieros estructuran funciones primarias (almacén del café como
insumo, y por otra parte el café en sus distintas variedades presentadas al
consumidor como producto terminado), funciones de venta y administracion (gastos
por colocacion de ventas, administrativos y financieros). La transformacion primaria
y la transformacion secundaria se presentan de forma separada, pero en suma
representan los costos implicados en las operaciones de produccion, y/o acopio y/o
transformacion como producto terminado.



La transformacion primaria y secundaria del café, en el concepto de
comercializacidn requiere de la efectuacion de compra-venta entre proveedores y
empresas inversoras que llevan a cabo el proceso final del café, el cual se conoce
como torrefaccion y se fundamenta en la operacion de integracion de los principios
aromaticos en el grano del café, basandose en actividades de tostado, molido y
envasado.

En lo que concierne a la transformacién primaria:

Cuadro 1. Composicion de la etapa de produccién y transformacion primaria

LAS ETAPAS DEL CULTIVO ESTAN COMPUESTOS DE LA SIGUIENTE
MAMERA:

PRODUCCION COSECHA

1 La cultura en un espacio geografico 1 Recolecta del producto

2 Asistencia técnica 2 Clasificacion del grano

3 Empleo de agroinsumos de café

4 Reglas y tendencias de culturaen la 3 Seguimiento de
produccidn estandares de calidad, segun

5 Gestidn financiera la especie del grano de café
TRANSFORMACION PRIMARIA ENTREGA

1 Siembra 1 Empague

2 Dispulpado 2 Transporte

3 Fermentado 3 Control sobre los gastos

4 Secado Administrativos

& Almacenaje

| ' ]
Una mejora en los sistemas de cosecha,puede derivar en un mayor
volumen de produccidn, en términos de cantidad y calidad.

Fuente. Elaboracion propia con base a Icafe, Instituto del Café de Costa Rica.

A partir del cuadro anterior, se puede explicar sobre la transformacién primaria del
grano de café, que: en conjunto a los componentes respectivos y a las etapas de
dicha transformacion. Se prescinde para este segmento del proceso de produccién

10



del café de los operadores de los proveedores de insumos y de servicio y
evidentemente de los caficultores como productores.

En lo que concierne a la transformacion secundaria:

Cuadro 2. Composiciéon de la etapa de produccién y transformacién
secundaria

LAS ETAPAS DEL CULTIVO ESTAN COMPUESTOS DE LA SIGUIENTE

MAMERA:
PRODUCCION COSECHA
1 La cultura en un espacio geografico 1 Recepcion
2 Retrilla

3 Clasificacion por especie u
origen del café

4 Empague
COMERCIALIZACION Y MERCADEO 5 Almacen del café aquirido
2 Asistencia técnica 6 Despachos y logisitica
3 Empleo de agroinsumos 7 Controles Administrativos
4 Reglas y tendencias de cultura en la 8 Mormas y reglamentos de
produccion calidad, sobre el café
5 Gestion financiera transportado

TRANSFORMACION SECUNDARIA ENTREGA

1 Estrategias de mercadeo 1 Empague
2 Practicas de mercadeo 2 Transporte
3 Gestion financiera 3 Control sobre los gastos

4 Gestion de gastos administrativos  Administrativos
5 Control de gastos fiscales

Una mejora en los sistemas de acopio,puede derivar en
mayores transacciones de compra-venta en el volumen de la
produccion. Considerando un desarrollo sostenible a la

disponibilidad del nivel de exportaciones de café

Fuente. Elaboracion propia con base a Icafe, Instituto del Café de Costa Rica.
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Para explicar la transformacion secundaria del grano de café, en relacién al cuadro
anterior podemos decir que de manera conjunta a los componentes y a las etapas
correspondientes de dicha transformacion. Se prescinde para este segmento del
proceso de produccion del café de agremiaciones, entidades nacionales en zonas
productoras, asociaciones y organizaciones internacionales, industria torrefactora
nacional e internacional y cadenas comercializadoras a nivel mundial.

Tanto la etapa de la transformacion primaria, como la etapa de transformacion
secundaria contemplan variaciones, correspondientes particulares a la etapa
primaria y a la etapa secundaria. En conjunto la transformacion del grano de café,
configura la cadena de valor del café.

1.2 CADENA DE VALOR DEL CAFE; EXPECTATIVAS DE DEMANDA Y
OFERTA.

Las expectativas de demanda y oferta en la cadena de valor del café dependen de
la relacidon causa-efecto en el beneficio y secado adecuado del grano del café.
Considerando en un principio los aspectos técnicos de asistencia en el cultivo,
desde condiciones de las plantaciones de café, hasta el financiamiento en su
organizacion y de gestién empresarial, sobre inversiones realizadas y disponibilidad
del crédito en las zonas productoras.

Los rendimientos alcanzados en la cosecha del café, convergen en la magnitud del
margen de regularidad de entrega del producto en el mercado internacional.

La cadena de valor del café, funcion de las expectativas de demanda y oferta. Se
compone, de acuerdo al orden consecutivo del cuadro continuo:
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Cuadro 3. Componentes de la cadena de valor del café

| La cadena de valor del café estd compuesta de: |

—_—
La produccion.

Los sistemas de cosecha.
La transformacion primaria. En términos del producto, que se mantiene

humedo.

La entrega de volumenes de produccidn.

Los centros de acopio del grano de café.
Transformacion secundaria del producto en seco.

Comercializacidn del producto.
hﬁ_|—_

Setrata de etapas del producto en las que se
se mantiene una expectativa de incremento
de la productividad y la calidad de la oferta

gel café

Fuente. Elaboracion propia con base a Icafe, Instituto del Café de Costa Rica.

En vinculacion a los componentes de la cadena de valor del café del cuadro anterior,
es posible remitir que: las etapas del café como producto abarcan desde la tematica
de la produccion, el beneficio seco (intermediarios, comerciantes locales y factorias,
hasta de igual forma empresas exportadoras), el tostado/envasado, hasta la
distribucidn/venta. De tal forma que se da cuenta del café, como un bien final
colocado en el mercado en diversos espacios econdmicos, en los cuales
evidentemente se localiza la demanda del consumo del café; puntualizando
sustancialmente, que la naturaleza del consumo del café suele delimitarse en zonas
no productoras.

La expectativa general del producto en cantidad y condicion del café, deriva en la
necesidad de abordar cadena de la produccion, la cual se estructura conforme a la
enumeracion posterior, como una serie de aspectos generales que se contemplan
en la cadena de produccion del café.

Los aspectos generales de la cadena de produccion del café son:

1. Cambios en las tendencias de los sectores de consumo.
2. Produccion sostenible, planificacion entre tostadores e importadores.
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3. Participacion de grandes empresas en el comercio del café especial y el
organico.
Sin dejar de lado las coordinaciones proyectadas con los proveedores.

4. Reduccion de las actividades de intermediacion.
5. Los montos de inversion realizados, sobre el producto en términos de calidad.
6. Incremento de la produccion de café especial y gourmet.

7. Incremento en la propension del consumo del café, en perspectiva de la
colocacion de nuevos nichos. Lo cual se entiende como una expansion de la
demanda del mercado de café.

Los aspectos que han quedado contemplados, conforman un vinculo fundamental
con actividades de desarrollo, organizacion y consultoria sobre la tematica de la
produccion. Mientas, que en el plano de la comercializacion se acoplan
completamente a la movilidad requerida en el proceso de produccién que da alcance
al comercio regional, local e internacional en términos tanto de exportaciones, como
de importaciones.

En lo concerniente a la cadena de produccion del café, y a su vez sobre la
colocacién del producto en el mercado. En conjunto se esboza la cadena de valor
del café, integrada de manera fundamental por aspectos, tales como financiamiento,
organizacion, mercadeo y estrategias de gestion. Por lo que el proceso de
produccion del café y su relacion con las instituciones, asociaciones y certificadora;
conforman de forma imprescindible las caracteristicas vinculadas a la
comercializacion del producto y a las actividades situadas en cuestiones
correspondientes al café como insumo para los proveedores del café que sera
procesado.

El café tiene su origen en el arbusto de hoja perenne, el cual se conoce comunmente
como planta del café, llega a la madurez al haber transcurrido de 3 a 5 afnos y da
como futuro el grano o del café, el cual es recolectado y puede ser sometido al
secado.

El cultivo del café es factible desde el nivel del mar hasta los 2, 000 Sin embargo la
altura optima para el cultivo se encuentra en un intervalo dado entre los 900 y los
1500 metros sobre el nivel del mar.

En cada terreno de cultivo el grano del café es sembrado en cunas de almacigo,
utilizando ramas, pasto, tinglado de palmera o en su defecto un material similar. Con
la finalidad de conservar la humedad

Para cosechar, sobre cuatro metros cuadrados de tierra es necesario sembrar un
kilogramo de grano de café.
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A los dos meses germina la semilla, posteriormente se trasplanta la siembra a un
vivero durante un tiempo que va de los ocho a los dieciocho meses, en donde hay
surcos con una distancia entre uno y otro de los 35 a los 40 centimetros. Las plantas
de café colocadas en los surcos tienen una distinta entre una y otra de 15 a 20
centimetros.

Al haber transcurrido el tiempo indicado de permanencia de las plantas en el vivero,
son traspasadas a un terreno definitivo hasta obtener el producto esperado.

El distanciamiento de las plantas colocadas en el terreno definitivo es de 2 a 3
metros. Aunque, lo mayormente recomendable es colocar una distancia entre
plantas de dos metros por 2.5 metros.

La siembra trasplantada debe contemplar condiciones de secano, en consideracion
de la disponibilidad de recurso hidrico para el periodo de tiempo anual entre el mes
de diciembre a febrero, pues se considera que es la época de lluvia del afio. Siempre
que las condiciones en un espacio geografico se consideren de bajo riesgo, las
practicas y las actividades entorno a la siembra del café, puede ser llevada a cabo
durante el ano completo.

Se debe destacar, de forma particular que el método comun para producir plantas
de café organico es el siguiente:

- Se realiza una seleccién de semillas, que son remojadas hasta que se
hinchen y germinen.

- Se depositan en planchones de arena, manteniendo las semillas germinadas
humedas y protegidas de la luz solar.

- Al haber transcurrido dos meses, las semillas germinadas son depositadas
en bolsas con tierra y se abonan con llama almacigo (espacio de tierra
preparado con limpia de basuras y raices). Las semillas pueden estar
depositadas en las bolsas por un par de meses, hasta que son trasladadas
en un lugar para su uso.

Los cafetos son productivos hasta llegar de 3 a 5 afios, de haber permanecido en la
tierra preparada, llamada almacigo.

A comparacion de la singularidad mencionada del método del cultivo del café
organico, se contempla otra particularidad sobre el café cultivado y colocado para los
sectores de consumo de los paises desarrollados, el cual se ha tratado en el
mercado como un café de especialidad o gourmet. Sin criterios unificados, como los
que se identifican con el café organico. Los criterios del café preparado para
espacios de consumo desarrollados, dependen del pais productor y las diversas
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condiciones locales para denominar variedad, calidad de la infusién y la apariencia
de los granos dirigidos para un determinado sector de consumo.

En general, el cultivo del café implica la descripcién de un proceso fisico del grano
de café, el cual se describe conforme a lo siguiente.

Se separa la cascara y la pulpa del grano. Posteriormente se fermenta, durante un
dia en tanques de agua, por cada kilo de café cereza se utilizan mililitros

Luego, de haber dejado fermentar el grano, se deja secar por cinco dias con
movimientos regulares para evitar un secado desigual. La plantacion con equipo
industrial, el secado funciona con secadores de diesiel o gas. Lo que, a su vez se
entiende como reduccion de tiempo y se eliminan las afectaciones climatoldgicas
en las zonas de produccion, que llevan a cabo el secado tradicional.

Los granos secados son seleccionados por color, imperfeccion, tamafo y otras
caracteristicas fisicas para suministrar la venta de los granos a la industria
torrefactora, solubilizadora, refresquera o farmacéutica, ya sea para el mercado
local o para al mercado externo.

La industrializacién, segun con la calidad del café es aprovechable para tostado,
molido y soluble. Se realiza una seleccion de calidad para realizar mezclas y obtener
un sabor y aroma, de acuerdo con la marca de café puesto en venta, incluyendo el
café que se somete a una etapa de descafeinizacion total o parcial por la
torrefactora.

Los beneficios econdmicos del café son altos, en términos de su cultivo en paises
en desarrollo. En el caso particular de Etiopia, el 60% de sus exportaciones son de
café, lo que se entiende una dependencia del comercio del café como una fuente
de ingresos primaria para millones de sus pobladores.

Actualmente se ha ido estableciendo la denominacion del café de comercio justo en
la que se garantiza a los productores un precio establecido previo a la cosecha. Se
trata de acuerdos privados con cooperativas de café en diversos puntos del mundo.

No obstante los acuerdos del comercio justo, con llevan a afectaciones para el
mercado publico, pues la oferta y la demanda se focalizan en el sector privado.

En el contexto general del circuito comercial del café las empresas que realizan
operaciones inversoras en el sector cafetalero deben conocer la tematica dinamica
climatica y politica de los productores de café. Con especial énfasis a Brasil,
Vietnam y Colombia como los mayores productores de café a nivel mundial.

Por ejemplo: En las variaciones del clima una helada en la region brasilefia
incrementan los precios, generando los mayores picos en el nivel del precio en
estadisticas historicas.
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Una ejemplificacién de la geopolitica, fue el periodo del afio 2012 en el que los
agricultores de Vietnam pararon los cultivos de café, debido a los precios bajos
establecidos en los productos de las cosechas.

Otro caso de una afectacion generada en el plano de la geopolitica fue en el afio
2012, pues el precio del aromatico se encontraba a la baja en el mercado, a causa
de la caida la monda local brasilefia (el real). Los agricultores se vieron obligados a
parar los cultivos.

Ahora bien, en lo relacionado a la tematica de la siembra del café, es imprescindible
conocer el ciclo fisiologico del café, con base a las distintas épocas del afio segun
las etapas del cultivo dadas en la determinacion de cada mes. De tal forma que sea
posible estructurar las etapas de la siembre en un ciclo agricola anual especifico
para el café.

Ciclo Fisiolégico del Café.

Los factores de riesgo en la plantacién de grano de café son frecuentes pero
inevitables

Los factores influyentes sobre la capacidad productiva del café se fundamentan, de
acuerdo a la variedad o hibrido de la planta, nivel de sombra, densidad de la
siembra, nutricion fisioldgica, crecimiento y maduracién, Sin embargo el curso
natural del caracter fisiologico del grano de café se distingue, conforme a las etapas
del cultivo (descanso, floracion, llenado del grano y cosecha). Tal como se estipula
de la forma siguiente fisiolégicamente, de acuerdo a la época del afio.

17



Cuadro 5. El caracter fisiolégico del café.

CICLO FISIOLOGICO DEL CAFE
Epoca del Afo

Etapas del Cultivo

Descanso Julio Agosto

Floracion Septiembre Octubre MNoviembre

Llenado del Grano Diciembre Enerc Febrero Marzo

Cosecha

Abril Mayo Junio

Fuente. Elaboracion propia con base a Icafe, Instituto del Café de Costa Rica

Sobre el cuadro 5, se debe mencionar que dentro de los parametros ambientales y
fenofases. Se presenta una temperatura favorable, de tal forma que la humedad
en los cultivos favorece la obtencion de la cosecha del mes de abril al mes de
junio. Tal como se indica en el ciclo fisiologico del café.

A nivel mundial hay dispersos organismos dedicados a la certificacion del café. La
gran mayoria de dichos organismos son derivados de la Federacion Internacional
de Agricultura Bioldgica, cuya sede se encuentra en Alemania y se trata de una
organizacion mundial compuesta por 700 organizaciones miembro localizadas
alrededor de 100 paises.

Cabe destacar que la actividad de la Federacion Internacional de Agricultura
Biolégica no es la de certificar el café, sino de autorizar a las organizaciones
afiliadas para llevar a cabo la certificacion del café a los productores de diversas
zonas de produccién.

Los servicios de certificados llevados a cabo por la Federacion Internacional de
Agricultura Biolégica estan vinculados con el Servicio de Acreditacién Internacional
Biologico de Estados Unidos.

El volumen de produccion de café obtenido, es insertado a los canales de
distribucién y a margenes de intermediacién. Considerando ademas la fase del
empaque comercial, a continuacion se presenta una explicacion para conocer
algunas de sus caracteristicas.
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Canales de Distribucion y margenes de intermediacion.

Tradicionalmente el sector de importacion del grano de café opera mediante un
bréker especializado en café-verde oro. Un broker se dedica a la venta directa a
grandes tostadores u a otros agentes compradores dedicados igualmente a la
importacion.

Un intermediario cobra comisiones, sobre el 8% o el 12% de los contratos y los
acuerdos individuales que se hayan pactado. Los intermediarios estan autorizados
con certificacion en productos agricolas especialmente organicos y proveen a
mayoristas o a tiendas dedicadas a la venta del café organico.

El café en grano y molido se vende a importadores mayoristas, que venden al
mercado minorista. Los intermediarios de este tipo de café cobran comisiones,
sobre un 15% de las transacciones u obtienen beneficios econdmicos tomando
posiciones en la compra a un exportador de café a un determinado precio. Con la
finalidad de revender el producto con un margen de retribucion de un 35%, los
intermediarios del café en grano y molido requieren de la administraciéon de
almacenamiento de los inventarios, lo cual deriva en gastos de transporte. A partir
de los gastos generados en almacenamiento y traslado del producto, el
intermediario puede obtener diferenciales como contribucion.

Empaque Comercial.

En el café verde el empaque tradicional del café se concentra en sacos de 60
kilogramos cada uno.

Sin embargo hay minoristas que adquieren café empaquetado en sacos de una
libra, en especial en la compra de café organico certificado para tiendas naturistas
y especializadas.

En el café tostado hay empaques, con un contenido denominado en: una libra, 340
y 250 gramos de grano dirigido al mercado minorista.

Igualmente en el café tostado hay empaques de 4 y 5 libras, para el mercado
institucional que adquiere café.

En el café tostado hay lugar para importadores especializados en el re empaque
local en empaquetados de 5 y 10 kilos de café.
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Después de tener presente los canales de distribucion y margenes de
intermediacion, asi como el empaque comercial. Es preciso sefalar que el cultivo,
en términos concretos como plantacién. Seguido patrones de recoleccion y el
beneficio; como etapas del proceso fisico del grano del café tienen un vinculo con
los margenes de intermediacion y el empaque comercial. De forma tal que resulta
posible definir el café como una actividad agroindustrial, pues la adquisicion del café
rotalmente posterior a la cosecha, el café es utilizado en la industria. Por tanto, se
procede a la presentacion de breve un contexto especificado, sobre el café en la
industria y un ejemplo de los nuevos canales de Industria. Con la finalidad de dar
lugar al papel de la empresas tostadoras, conocidas como torrefactoras, lo que a su
vez con lleva a la comercializacion del café procesado y su colocacion en el
mercado; seguidamente se presenta un acuerdo entre grandes firmas dedicadas a
la venta de café, una de ellas en presentaciones de café envasado y la otra en el
mercado de bebidas, como consumo directo.

El café en la Industria.

El café puede ser utilizado como insumo, ademas de ser empleado para consumo
final. Cuando se trata como insumo el grano de café puede ser vendido en grano o
molido con alta o baja concentracion de cafeina y ademas puede ser mezclado con
endulzantes. La torrefactora que adquiere el grano que ha sido considerado como
insumo, lo adquiere para ampliar el proceso y tratarlo para consumo directo,
agregado en alimentos o se envasa previo a la liofilizacién o su conformacién en
polvo.

El café puede ser manejado en los distintos procesos, de modo que la cafeticultora
se estructura como un sector agroindustrial, cada proceso industrial aplicado al café
depende de su uso como producto final para comercializarlo en el mercado, como
producto primario o secundario, o bien para colocarlo en los puntos de venta, que
lo ofrecen en diversas bebidas preparadas para consumo directo.
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Un ejemplo de Nuevos Canales de venta.

La demanda del café de una empresa como Starbucks se concentra en puntos de
venta, en lo que se consume el café de forma de inmediata, pero actualmente
Starbucks firmé un acuerdo con la cadena Kraft Foods, en el que esta torrefactora
se encarga del mercadeo y la distribucién de la marca de linea de café Premium.
Starbucks por su parte, se compromete a tostarlo y envasarlo. De tal forma que
ambas cadenas obtienen ingresos rapidos en las tiendas de supermercado en el
segmento del café gourmet

Los canales tradicionales de una corporacion como Starbucks se dedican al
consumo directo, mientras que Kraft Foos es conocida como una torrefactora, que
comercializa a nivel mundial el café verde tostado.

Al tener en cuenta, que el café se trata como una actividad agroindustrial. Como
toda actividad econémica para la tematica del consumo, es fundamental saber:

1.3 ¢ Por qué se consume café?; Segmentacion de paises productores por
variedad de café.

La cultura del consumo del café, con base a nUmeros estudios se estructura con
algunos beneficios de salud que concentra el aromatico. Algunos de sus beneficios
son:

- Reduccion el riesgo de la cirrosis hepatica.
= De Alhzheimer.
* De Gota.

= Entre otras, de tal modo que a su vez se puede compensar las
afectaciones causadas por el consumo excesivo de café.

A nivel mundial los beneficios que se han expuesto, son un provecho para la salud.
Sin embargo, para términos de la variedad y las caracteristicas del café es
fundamental conceptualizar de una manera mas amplia las especies de café
comercializadas y singularidad de las caracteristicas del grano de café por
segmentos en el ambito internacional.

El café arabica y el café robusta son las dos grandes variedades que se
comercializan a nivel mundial y tienen una gama de variedades.
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Café Arabica. La Organizacion Internacional del Café, delimité en anual Revision
2013, que el café arabica representa el 70% de la produccion total mundial.

Tiene un aroma refinado y sabor delicado.

El café arabica se produce especificamente en la mencion de los paises colocados
en el siguiente cuadro:

Cuadro 6. Principales productores particularmente del café arabica

Paises productores de café arabica
América Africa Asia
Bolivia Jamaica Etiopia India
Colombia  Nicaragua Kenia Indonesia
Costa Rica Panamd | Mozambique | Yemen
Ecuador Peru Tanzania
El Salvador Venzuela Zambia
Guatemala

Fuente. Elaboracion propia.

Conforme al cuadro 6, se observa que los principales productores de café arabica
a nivel mundial. Se encuentran en la region Latinoamericana, seguido de los paises
contemplados en el continente africano y asiatico. Sin embargo es debido sefalar,
que es improtante incluir y enfatizar a Brasil como el principal productor de café
arabica a nivel internacional.

Café Robusta. En el mismo informe anteriormente mencionado. La Organizacion
Internacional del Café. Informa que el café robusta representa el 25% de la
produccion roral mundial.

Su sabor es fuerte, denso y con mayor acidez. Ademas de ser menos aromatico, es
utilizado en mayor medida para procesos industriales de café instantaneo y se
comercializa en mayor medida molido para ser preparado en cafeteras con filtro.

El café robusta se produce especificamente en la mencion de los paises colocados
en el siguiente cuadro:
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Cuadro 7. Principales productores particularmente del café robusta

Paises productores de café robusta
América Africa Asia
Brasil Angola India
Camerun Java
Costa de Marfil | Siri Lanka
Uganda Sumatra
Vietnam

Fuente. Elaboracion propia.

En funbcién del cuadro 7, se observa que los principales productores de café
robusta a nivel mundial. Se encuentran en la region asiatica, seguido de los paises
contemplados en el continente africano. Sin embargo es debido sefalar, que es
improtante enfatizar a Vientham como el principal productor de café robusta a nivel
mundialy tener como dato de interés o cinsideracion, que Brasil es el unico pais de
la region latinoamericana que tiene la capacidad de ser un espacio geofradico capaz
de producir tanto café arabica, como café robusta.

En general, es fundamental definir las caracteristicas singulares del café cultivado
por continente. De tal modo, que se procede a la presentacion de algunos aspectos
relevantes de la naturaleza del café, de acuerdo a la siguiente seccion. Con la
finalidad de mostrar las caracterisitcas del grano de café, con base a una
clasificacion de su produccion por contienente.

1.4 Clasificacion del Café por continente.

La produccion de café a nivel mundial se implementdé como una actividad de
expansion econdmica y comercial. En lo que respecta al conocimiento de la
variedad de granos de café, se debe partir de la localizacion del cultivo por
continente, segun la diversidad de las caracteristicas del café cosechado. Se tiene
un patrén de origen en calidad, es aspectos tales como el color, aroma y sabor.
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Cuadro 8. El café y sus caracteristicas en América

Caracteristicas del Café en el continente americano.

Brasil
Sabor Dulce y Suave
Superficie de cultivo Llanuras

Calidad

Proporcion de produccion

Inferior a otros cultivados de altura
80% arabica y 20% robusta

Colombia

Sabor Acidez moderada con un toque amargo
Aroma Fuerte y ligero
Calidad Alto a nivel mundial
Costa Rica
Sabor Intenso y afrutado
Popularidad En la regién Europea para el mercado
de desayuno
Guatemala
Aroma Seco
Hawai
Sabor Fuerte y acido
Aroma Intenso
Variante mas popular El café denominado Kona
Jamaica
Sabor Bastante amargo, a excepcidn del conocido
como Montafia azul con un sabor suave y
aromadtico, pero la variente mas cara del
mundo
México
Sabor El café ardbica cultivado es delicado
Calidad Alta
Aroma Ligero con un toque acido
Nicaragua
Sabor Achocolatado
Aroma Acidez picante

Superficie de cultivo

A 1500 metros sobre el nivel del mar

Peru

Sabor
Aroma

Ligeramente dulce
Suave

Fuente. Elaboracién propia con base a informacion tomada de

http://www.infocafe.es/cafe/tipos-segun-origen.php

De forma global y de acuerdo con lo mostrado en el cuadro 8. El suelo nativo, el
clima y los métodos de procesamiento del grano del café. En general sobre las
regiones de cultivo en el continente americano tienen un sabor distintivo suave y
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aromatico. A propésito resulta importante conocer, que una cadena trasnacional,
como Starbucks, obtiene gran parte del café arabica como materia prima de las
cosechas de la region de América Latina.

Por otro lado, con respecto a las caracteristicas del café en el continente africano.
Se hace muestra del cuadro 9.

Cuadro 9. El café y sus caracteristicas en Africa

Caracteristicas del Café en el continente africano.
Tanzania
Sabor Bastante acido
Aroma Intenso y acido
Kenia
Sabor Concentrado altamente acido
Aroma Intenso y acido
Etiopia
Sabor Intenso y afrutado
Aroma Vinoso y acido
Camérun
Sabor Bastante intenso y amargo
Uso popular Mezclas para espresso

Fuente. Elaboracion propia con base a informacién tomada de
http://www.infocafe.es/cafe/tipos-segun-origen.php

Con respecto al cuadro 9: El sabor del grano de café con origen de cultivo en el
continente africano posee un sabor amargo y perfumado. Por lo que se determina
que el sabor del café al beberlo es fuerte, y por ende tiene un alto contenido de
cafeina en la concentracion de cualquier bebida hecha a base de café soluble Cabe
destacar, que otros paises africanos que no se encuentran mencionados en el
cuadro anterior son: Guinea, Sierra Leona, Costa de Marfil, Madagascar y Uganda.
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Cuadro 10. El café y sus caracteristicas en Asia.

Caracteristicas del Café en el continente asiatico
India
Sabor Ligeramente acido y vinoso
Uso popular Para mezclas preparadas
Java
Sabor Altamente amargo
Sumatra
Sabor Acidez delicada
Vietnam
Popularidad Segundo productor a nivel mundial, después
de Brasil
Reconocimiento mundial El primer productor de calidad de café
robusta
Yemen
Sabor Achocolatado de calidad
Reconocimiento mundial Apreciado en la variante de café moka

Fuente. Elaboracion propia con base a informacién tomada de
http://www.infocafe.es/cafe/tipos-segun-origen.php.

Simplemente se puede resumir las caracteristicas del café (del cuadro 10), cultivado
en Asia conforme a la identificacion de un sabor amargo y herbal. A nivel cultural se
acostumbra a beber hecho a base de preparados especiados con pimienta,
cardamomo y canela. Starbucks es una de las principales tiendas minoristas y
tostadora de especialidad de café, que adquiere café robusta con origen asiatico,
especialmente y en mayor medida de Vietnam, pues es el mayor espacio geografico
en el que se produce mayormente el café robusta. Sin embargo a nivel mundial se
reconoce a Vietham como el segundo productor de café, debido a que Brasil
distribuye mayormente el café que se consume, pues culturalmente vy
econdmicamente el comercio y distribucién de café procesado se concentra en el
café arabica

A nivel mundial, el café como producto comercializable tiene caracteristicas propias
a la naturaleza del grano, independientemente de su origen. Por lo que se debe
contemplar las caracteristicas del café en un sentido genérico.
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1.5 El café y sus caracteristicas

La planta del café tiene su origen en el arbusto de hoja perenne, que llega a la
madurez al haber transcurrido de 3 a 5 afios. De forma da como futuro el grano o
del café, el cual es recolectado y puede ser sometido al secado.

Actualmente se comercian las especies denominadas, café arabica y café robusta.
En paises desarrollados como Francia, Canada, Alemania y Noruega, realizan
investigaciones con el apoyo de recursos financieros para dar alcance al desarrollo
de la calidad de los procesos productivos del café arabica y el café robusta. Ademas
es preciso sefialar, que se realizan estudios cientificos para abrir en la mayor
medida de la posible al desarrollo de la demanda de consumidores al lograr darle
un caracter comercializable a alguna o algunas de las 124 especies de cafetos, que
aun no son disuadidos para consumo humano en el mercado. Lo que a su vez podria
permitir un impacto de desarrollo favorable a las zonas potencialmente
concentradas en la produccién-exportacion del café.

A continuacién se muestran las caracteristicas atribuidas a la composicién del
grano, de acuerdo a las dos especies comercializables en el mercado (café arabica
y café robusta).

Cuadro 11. Caracteristicas del café arabica y robusta

ARABICA
1250 m

600m+ 70)(,’ ‘ ;"‘C\ s

ALTITUD Nivel de Susceptible = Requiere

Pa a Plagas Atencién 750 m
Produccion ~ A
Mundial s
Nivel Del 30’3 500 m
Mar ’
H ‘ ! 250 m
ALTITUD Nivelde
Produccion Resistente Alto en
Mundial a Plagas Cafeina
R R A Niwvel Del
Principales Variedades de Café. M':r

Fuente. Etiquetas en espafiol editadas.

Imagen tomada de Commoties: Coffe de Raul Canessa C.
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A partir del cuadro 11. Es fundamental esbozar que a nivel internacional hay cuatro
calidades basicas reconocidas de café. Las cuales contemplan una clasificacion por
el espacio geografico de su origen:

1. Suave colombiano. Su origen se encuentra en Colombia, Kenia y Tanzania.

Otros suaves. Encontrados en regiones, como Centroamérica, México, India

y Zaire.

No lavados. Se localiza en gran medida en Brasil, Etiopia y Bolivia.

4. Robusta. El crecimiento de este tipo de grano se da en gran medida en
Angola, Vietnam y Nigeria.

@

No obstante, en el intercambio comercial de cualquier clasificacion del café, sin
importar el espacio geografico de su origen implica considerar la siguiente idea en
lo que respecta al concentrado de cafeina en el grano de café y en lo que respecta
al funcionamiento de la localizacion de agentes productores-exportadores, de forma
peculiar en la determinacion de los mayores productores a nivel mundial de cada
una de las especies de café comerciales:

Las condiciones y caracteristicas del café para llevar a cabo un suministro del
producto de los cultivos, derivan en la necesidad del retiro del grano de café de los
sembradios para ser tostado. El proceso del tostado es lo que atribuye un sabor y
una cualidad particular. El café, que es ligeramente tostado suele ser mas acido y
amargo y con una mayor concentracion de cafeina, en comparacion al café al que
se le somete en una mayor medida a un proceso de tostado.

Un pais productor de café puede funcionar como un negocio de exportacion a nivel
mundial. Por ejemplo Brasil, como productor de café arabica y Vietnam, como
productor de café robusta; se identifican en conjunto como los mayores productores
en el plano internacional.

Ahora bien, posteriormente se aborda una definicion habitual del café, en términos
de la definicion de zonas productoras, entendidas como la fraccion oferente de
grano de café y los aspectos comunes del comercio, sobre el producto. Con la
finalidad de con llevar a la estructuracién de la demanda, la cual se encuentra
aglutinada en grandes firmas mundiales compradoras de café. Lo que a su vez
deriva en el planteamiento de los problemas de la oferta del café, los factores que
son causa de la fluctuacién del precio y las medidas de corto y largo plazo que las
empresas multinacionales cafetaleras ponen en practica, frente al aumento general
del precio del café en el mercado mundial.
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1.6 0OFERTA. PRODUCCION DEL AROMATICO POR REGION

Los rendimientos de café obtenidos por continente, muestran el nivel de produccion
en cada region o espacio econémico. El cultivo del café siempre debe contar con
aportes y criterios de calidad, garantizando pautas de produccion para suministrar
el mercado mundial.

Las cosechas de café alcanzadas como rendimientos difieren entre continentes en
una denominacion de millones de sacos de quintales en ciclos anuales productivos.
Tal como se muestra en lo que concierne al ciclo productivo anual 2012/2013 y
2013/2014, de acuerdo con informacion estadistica proporcionada por la
Organizacion Internacional del Café a través de informes anuales.

Cuadro 12. Produccion de café por continentes, denominada en millones
de sacos

Produccidn por Continente (2012/13 Y 2013/14)
67.1 672
&0
Millones de Sacos
40 453 4686
20
16.5 . 185 468
0 : : _
Africa Asia & Oceania Mexico ¥ Centro América del Sur
America

Fuente Revision Anual 2013- 2014 de la Organizacion Internacional del Café.

En relacién a la grafica del cuadro 12, se debe ampliar la perspectiva de las regiones
productoras. Considerando a su vez la mencién de los mayores productores de la
produccion mundial total de café por pais, de acuerdo a la region geografica a la
que pertenecen. La Organizacién Internacional del Café gestiona la cooperacién
mundial de la produccién de café para el consumo, en términos de un seguimiento
de las exportaciones y las importaciones del sector cafetalero.

29



Para las zonas productoras la Organizacion Mundial del Café expide consultas entre
el sector privado para fomentar el desarrollo sostenible de la produccién del café.
La Organizacion Internacional del Café estructura las tendencias en el mercado
internacional a largo plazo en una relacion de produccion-consumo, es decir, se
trata de una interrelacion entre oferta y demanda.

En un momento previo al comienzo de la presentacion de firmas mundiales
demandantes de café. Se debe explicar una breve tematica de los: Aspectos
generales del comercio del café. (Posteriormente se plantea cuales son las
empresas multinacionales acaparadoras del mercado mundial del café).

Aspectos generales del comercio del café.

En los paises latinoamericanos, se utiliza como exportacién sacos de: 69 kg, 46 kg
y 75 kg. Sin embargo Brasil y gran parte de los paises de la region asiatica y africana
manejan sacos de 60 kg. Cabe sefalar que las estadisticas realizadas por la
Organizacion Internacional del Café son equivalentes a unidades definidas en sacos
de 60 kg de grano, con la finalidad de aportar descripciones de consumo,
produccion-oferta a nivel internacional.

Las unidades en sacos y los lotes de contratos adquiridos, en relacién a los
diferenciales. Requieren del conocimiento dado en que los mismos diferenciales
suelen ser mas altos, en la medida en que los precios del grano sean mas bajos.
Por ejemplo en un caso dado en que el precio del grano pasa a los 120 centavos de
délar de libra. Los exportadores resultan favorecidos, por lo que necesitan comprar
aun mas volumenes de mercancia fisica con una cobertura de venta del precio a
fijar a eleccion del comprador, de modo que al momento de fijar la compra, la
mercancia costara solo a la par del precio de los contratos de futuros.

Cabe senalar, que se toma a la par un contrato “C” de la Bolsa de Nueva York,
cuando el precio se encuentra en 60 centavos de ddlar de libra, mientas que un
diferencial de café robusta en la Bolsa de Londres se considera a la par (para la
bolsa en $700 ddlares por tonelada) en el pais productor cuando el precio esta a
500 délar la tonelada. Se trata de un contexto no favorable para el exportador y por
tanto necesitara comprar mercancia fisica contra una venta de precio a eleccién del
comprador, pues en el momento en que se fija el precio futuro del grano. La
mercancia fisica tendra un costo a la par del precio del contrato futuro contra una
venta con apertura dada en un diferencial de menos 50, denominado en $700
délares por tonelada.

No obstante, los diferenciales pueden verse desviados en los paises productores
en una tendencia general del mercado, a consecuencia de los problemas de la
oferta encontrados debido a una sequia, inundaciones, plagas o cualquier otra
problematica relacionada a factores externos fitosanitarios del cultivo.
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En términos generales se trata del planteamiento de la necesidad de un seguimiento
de la volatilidad esperada proporcionada a nivel internacional. El cual puede ser
realizado en un marco institucional, tal como lo proporciona la Organizacion
Internacional del Café anualmente.

El comercio del café del grano comienza con acopios o prestamistas locales,
quienes proveen a industriales mayores nacionales y extranjeros. Las empresas
dedicadas enteramente a la parte de comercializaciéon venden el producto a puntos
industriales de descafeinadoras, solubilizadoras y torrefactoras.

Posteriormente el café es suministrado para consumo final al mercado interno a
industrias refresqueras, farmacéuticas o en su defecto la produccion tiene su destino
a brokers, quienes se dedican a la exportacion de café soluble, tostado y molido con
la finalidad de vender el aromatico a empresas extranjeras.

Las transacciones de compra-venta en las que se llevan a la practica las clausulas
econdomicas de la concentracién del comercio internacional de café se concentran
en un numero reducido de empresas multinacionales, que tienen a su vez una
vinculacion con un grupo reducido de agentes econdmicos intermedios para la
comercializaciéon del grano del café.

Tendencia de concentracion de empresas tostadoras.

La tendencia de la concentracion de empresas tostadoras a los consumidores, se
encuentra en las siguientes cadenas torrefactoras.

Cuadro 13. Tres grandes corporaciones, que dominan el comercio del café
arabica

1. Kraf-Foods.

2. Procter & Gamble.

3. Nestlé.

Fuente. Elaboracion Propia.
Las empresas correspondientes al cuadro 13. Procesan practicamente la mitad del

suministro de café verde para los paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmico:
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Cuadro 14. Cuatro grandes corporaciones dominan el comercio del café
robusta

1. Nestlé

2. Kraft Foods.

3 Sara Lee.

4. Proctor & Gamble.

Fuente. Elaboracion Propia.

El cuadro 14. Se debe tratar, como una muestra de las corporaciones que realizan
la compra del 50% de la demanda total a nivel mundial de café robusta.

Actualmente el precio del café robusta suele ser hasta un 70% mas bajo, que el
precio del café arabica y ademas en promedio el café robusta resulta ser mas
susceptible a usos de produccion en serie.

Un problema de suma al cultivo del café es: Las variaciones del clima, afectando la
cosecha de un afo determinado, lo que a su vez genera un desbalance entre la
oferta y la demanda, pues en un contexto de cosechas afectadas los productores
no pueden generar el nivel de oferta que requiere la demanda. Implicando en un
incremento del nivel promedio del café a nivel internacional.

Por ejemplo: Dado que Brasil representa un aporte del 29% de la produccion total
mundial. Una caida de su produccion, debido a turbulencias climaticas, como las
que se presentaron en 2004. Ocasion6 una caida profunda en los suministros de
café.

Otra determinacion del precio del café, ademas de la relacion dada entre la oferta y
la demanda; es en menor medida la conducta especulativa. Las variaciones en el
precio se deben principalmente a un exceso de la demanda sobre la oferta o en su
defecto, cuando la oferta excede a la demanda.

En un dado caso en que los rendimiento de las cosechas bajen en su volumen de
produccion a un nivel que esté por debajo de la demanda de los comerciantes de
café. Entonces el precio incrementara como consecuencia de la baja de compras
de café de los grandes corporativos, sin embargo las compras de café realizadas
por las mismas compainiias, con llevaran a un incremento del precio de los productos
elaborados a base de café, pero practicamente este aumento del precio estara
dirigido para los grupos demograficos, que estaran dispuestos a pagar un precio
mas alto a consecuencia de la escasez del suministro. La disposicién a pagar un
precio mas alto en diversos sectores de consumo se debe a la cultura y al consumo
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del café por millones de personas, esto mismo se configura como una conducta
inelastica en relacién a las variaciones de la oferta del grano.

El comercio mundial esta controlado en gran medida por empresas
comercializadoras, como B. Rothfos AG. Se trata de una empresas multinacional
alemana que comercia una octava para del aromatico a nivel mundial

Las costumbres de ingesta del café, derivan de determinadas costumbres en la
estructura econdmica de las metropolis en las que se configuran distintas demandas
de calidades del grano del café. Lo que a su vez esta en funcion de la cultura del
consumidor. Por ejemplo:

Francia denota una preferencia por el café robusta, mientras que las preferencias
de Alemania se inclinan por el café suave colombiano y una demanda estructurada
por otros suaves. El mercado sueco se compone por preferencias similares a las de
Alemania

Estados Unidos y Canada tienen una tendencia de consumo concentrada en
calidades en mezclas de café suave. En cambio Espana, Reino Unido y Japon
consumen en mayor medida café fuerte caracterizado por robusta y arabica no
lavado.

La interaccion entre la oferta y la demanda del café, depende de los movimientos
reflejados a nivel internacional en los inventarios para paises consumidores.
Tomando en consideracidon los movimientos especulativos en la Bolsa de Nueva
York y de Londres, en donde cotizan las firmas con capacidad financiera instalada
de grandes volumenes de exportacion y que ademas llevan a cabo las operaciones
de solubilidad y descafeinado, configurando como torrefactoras en el espacio
economicos en el que estan instaladas.

El café es vendido a un precio mayor al adquirido por empresas americanas y
europeas que compran café para procesarlo, formar mezclas y venderlo

Uno de los problemas de la oferta mundial es la gestion de la movilidad del precio
internacional. El pequeno productor y el comerciante inicial no tienen la capacidad
de aprovechamiento de los precios altos del café, adquiriendo cobertura de los
precios bajos del aromatico en el mercado.

Las regulaciones internacionales de calidad y el abastecimiento son dictaminadas
por la Organizacién Internacional del Café para ofrecer la flexibilidad de cubrir las
cuotas de exportacion de un pais a otro entre participantes compradores y
vendedores. Ademas la Organizacién Internacional del Café permitié definir un
amplio esquema de preferencias por la demanda de distintas calidades de café.
Conforme a las inclinaciones de los distintos sectores de consumo.
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Por otra parte, durante el periodo de aplicacion de las regulaciones internacionales
de la Organizacion Internacional del Café, las normas de calidad fueron mas
flexibles, dandose prioridad al equilibrio y seguridad en el abastecimiento que
mantener las cualidades del grano, por lo que si un pais no era capaz de cubrir su
cuota de exportacidn, siempre habia otros dispuestos a llenar ese espacio aunque
su produccion no tuviera de las mismas caracteristicas.

A nivel local, en términos de la produccion se han sistematizado apoyos a las zonas
productoras, por parte de la participacion del sector publico. Por ejemplo el Gobierno
de Colombia ha sistematizado apoyos a los productores, de tal modo que existe un
Fondo de seguridad de ingresos a la produccion, en un dado caso en que los precios
internacionales del café sean tan bajos, que pueda haber perdidas de los beneficios
econdmicos a las cosechas. Igualmente en Colombia constantemente con la
participacion del Ministerio de Agricultura del pais ofrece asesoria técnica con la
finalidad de incrementar la productividad en los cultivos de café, logando
simultaneamente un reconocimiento de alta calidad en la produccién a nivel
internacional.

En el plano del mercado es esencial distinguir, en relacion a la productividad de la
cosecha. Los diversos factores que de forma directa afectan el precio del café.

1.7 Factores que afectan directamente el precio del café.

Los distintos factores que afectan directamente el precio del café, se presentan
enumeradas, conforme al recuadro:
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Cuadro 15 Las afectaciones del precio del café al alza, ademas de las
fitosanitarias y climatolégicas y su impacto sobre el sector cafetalero.

Al alza
Otras afectaciones sobre el precio
del café distintas a las fitosanitarias
y climatologicas

Impacto directo
sobre los costos de
envio del grano de

café

1 Precios altos del petréleo

Aumento directo sobre los
costos de envio del grano
de café

Impacto negativo mas alto
localizado en el consumo

2 Crisis financieray ladeuda enla
region europea

de café, pues la region
europea es en donde se
consume el café en mayores
proporciones a nivel mundial

3 El desarrollo de la cultura del
consumo del café a paises asiaticos,
como China en donde se presenta
una tendencia de crecimiento de la
demanda del grano de café

Las regiones asiaticas en las
que se ha presentado la
llegada de la cultura del
consumo al café, convergen
como un factor de incremento
del precio. Considerando con

espacial eénfasis aquellas
regiones no productoras, gue
se han conformado como
sectores de consumo

Fuente. Elaboracion propia con base a Icafe, Instituto del Café de Costa Rica.
Revista Informativa 1-2013; Pag. 4

A partir de los factores contemplados anteriormente en el cuadro 15 con un impacto
en costo de envio del grano de café, es fundamental plantear la estructura integral
de la clasificacion de la demanda de consumo de café. Localizando las regiones
que en mayor o menor medida pertenecen a la denominacién de un mercado de
consumo de café, dependiendo de la medida o proporcion con la que culturalmente
se tiende a consumir café, pues la localizacion de espacios de mercados
emergentes de consumo, como sucede con el caso de China, con llevan a un
aumento en el precio. Aunque, se debe considerar, que sin importar la clase de
mercado de consumo del que se trate, la variabilidad sobre el precio del petroleo le
da un caracter dinamico al costo de envio de grano de café, ya sea procesado o no
procesado.
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Con especial énfasis y referencia a la relacion entre la afectacion sobre el precio del
café, las crisis financieras de la regién Europea y su deuda publica (tal como se
observa en el cuadro 15, como una afectacién sobre el precio del café). Se debe
abordar la cultura del consumo de café, pues evidentemente influye en el precio
mundial del café. La proporcién con la que habitualmente se consume café en un
determinado espacio econdmico. Por lo que, debido a la cuestidn cultural, como una
condicionantemente sobre la demanda de grano de café, implica que una caida en
la demanda de una regién, como la Union Europea con lleva a:

Una variacion negativa en el precio del café, de modo que el precio en el mercado
mundial caera; vinculado a partir de tematicas tales como, la crisis en el sector
financiero y el pago de la deuda europea. Puesto que, al verse afectada la economia
interna de la Union Europea, igualmente se vera afectada la actividad econdémica
en el intercambio. Lo que particularmente y naturalmente tendra un impacto
encontrado para los paises exportadores, sobre la generacion de divisas por envio
de grano de café.

Ante la identificacién de las afectaciones del precio del café, ademas de las
fitosanitarias y climatologicas, que tienen un impacto directo sobre el envio de grano
de café. La oferta y la demanda configuran las condiciones del mercado del café, el
cual se encuentra divido en tres segmentos (ventajas, desventajas vy
recomendaciones a tomar en el mercado de café), los cuales se presentan
posteriormente, de acuerdo con el Instituto del Café de Costa Rica:

Ventajas pertinentes al mercado del café.
1. Instrumentos accesibles para el agente inversor.

2. Inversion de caracter especulativo o seguro frente al riesgo, mediante la
cobertura. En este sentido la postura a tomar en la compra-venta del café,
depende de la finalidad del agente inversor.

3. Tendencia del consumo del café en aumento en potenciales sectores de
consumo.

Desventaja sobre el mercado del café.

- Son pocas las empresas que dominan, participan e influencian los intervalos
de los precios a la baja. Por lo que el mercado del café se conforma, como
un oligopolio.
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Recomendaciones a tomar en el mercado del café.

1- En la medida en que se incorporen los paises emergentes a la cadena de
consumo del grano, crece potencialmente la tendencia de la demanda del
producto.

2- Las empresas multinacionales con un nivel alto de participacion en el
mercado tienen la capacidad de influencia, sobre el nivel de los precios del
mercado, por medio de la formacién de acuerdos privados.

3- Cautela del riesgo de inversién implicado en las regiones de cultivo del grano
de cafe.

4- Confrontar el nivel especulativo potencial en el mercado (en la medida en
que incide en la cotizacion en la Bolsa) con el nivel de la posibilidad de la
obtencion de precio asegurado en la compra-venta de un volumen de
produccion.

Como elemento esencial se debe puntualizar la posicion del producto en el
mercado a nivel internacional. El aromatico es la segunda mercancia mas cotizada
en la Bolsa del mercado de commodities, después del petréleo.

A consecuencia de los problemas de la oferta, derivados de una sequia,
inundaciones, plagas o cualquier otra problematica relacionada a factores externos
fitosanitarios del cultivo. Se requiere de la necesidad de un seguimiento de la
volatilidad esperada proporcionada a nivel internacional. Un seguimiento adecuado
puede ser realizado en un marco institucional, en la medida en que lo proporciona
un organismo como la Organizacion Internacional del Café anualmente.

Es importante enfatizar, que la Organizacion Internacional del Café marcé una
volatilidad alta para el café en su precio durante el ano 2014. Pero especificando,
que el precio del café robusta fue un poco menos variable, dandole una condicién
relativa de estabilidad en comparacion a la fluctuacién del café arabica.

El contexto natural de la variabilidad de los productos agricolas, como el café con
lleva a la necesidad de plantear estrategias en el corto y en largo plazo, con base a
la relacion dada en la oferta y la demanda inmersa y sujeta a un alto grado de
volatilidad.

Las especificaciones, sobre las estimaciones que se han realizado sobre la
produccion mundial del café en 2015. Estan tratadas sobre estadisticas basadas en
60 kg. De café por cada saco. Por ejemplo en 2014 el Departamento de Agricultura
de Estados Unidos ha pronosticado una caida de la oferta mundial del grano en un
intervalo dado entre 1.7 y 1.4 millones de sacos. Lo cual se ha previsto como una
consecuencia del déficit, entendida como una escasez de los suministros de café
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arabica de Brasil, debido a la prolongada sequia en el afio 2014 (no se debe dejar
de lado que Brasil se considera el mayor productor del aromatico, representando un
tercio del volumen del producto total mundial).

Cabe destacar que especificamente en la region brasilefia el Departamento de
Agricultura de Estados Unidos ha estimado la caida de la produccion total de Brasil
en 4.2 millones de sacos en el transcurso del afio 2015. El lado bueno del prondstico
realizado por el Departamento de Agricultura es la prevision del crecimiento
interanual en el cultivo del café en Vietham y en Colombia.

De forma tal, que en términos generales, el cuadro y el grafico posterior.
Representan las previsiones a los tres mayores productores a nivel mundial. Lo cual
a su vez, pese a las contracciones del suministro del café brasilefio en un panorama
favorable para Vietham y Colombia nivel mundial, permite amortiguar el aumento
del precio.

1.8 Previsiones del aino 2015, sobre los tres mayores productores mundiales.
En referencia a una estimacioén de la Organizacién Internacional del Café.

Las zonas productores de café en general contienen una estructura o nivel de
capacidad técnica, econdmica y financiera en el cultivo, pero los productores que
en mayor medida ofrecen rendimientos para suministrar café como insumo. Tienen
como reconocimiento a nivel mundial un alto alcance en los estandares de acopio,
intermediadores y de ventas al menudeo.
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Cuadro 17. Los 3 grandes productores y la produccién interanual del café.

Produccion estimada 2015
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Fuente. Elaboracion propia con datos del Departamento de Agricultura de Estados
Unidos.

El cuadro 17, permite vislumbrar por el lado de la oferta, y por ende de la produccién
estimada de los 3 mayores productores de café a nivel mundial. Presentar la idea
posterior:

La proyeccion estimada de paises, que producen en gran medida un determinado
bien agricola (tal como se observa en el caso del café para Vietnam, Colombia y
Brasil), con lleva a un analisis mas profundo entre la estructura de la economia de
cualquier pais productor y la dependencia de la generacion de divisas por
exportacion. Lo cual depende de la variacion del precio promedio internacional y la
especificacion de variacion del cierre de las cosechas enviadas al exterior.

Por otra parte, por el lado de la firmas mundiales que demandan café para
procesarlo y distribuirlo, con la finalidad de colocarlo en el mercado como bien final.
Resulta preciso construir un esbozo de las medidas a corto y largo plazo que las
empresas toman ante la variabilidad del precio del grano de café, es decir,
especificamente se trata de las medidas adoptadas ante el incremento del precio
del café en el mercado, por parte de las companias que adquieren compras de café
al menudeo.

39



1.9 Medidas por parte de empresas internacionales ante el aumento del precio
del café. Corto y largo plazo

Se comenzara tomando las medidas de firmas mundiales en el corto plazo y se dara
continuidad con las medidas en el largo plazo.

Corto Plazo. Si la condicion de la fluctuacidon incrementa el precio del café en la
Bolsa por un corto tiempo, siempre y cuando no se vea afecta la demanda del
producto. Las empresas aumentaron el precio de los productos del café al
consumidor.

Ante el aumento de los costos del café verde Kraft Foods y Starbucks aumentaron

sus precios en el afio 2014, Kraft Foods en un 9% en el mes de diciembre y
Starbucks en un 8% en junio.

Largo Plazo. Como medidas tomadas al largo plazo por parte de empresas

internacionales ante el aumento del precio. Se hace mencién de: La Sostenibilidad

del Cultivo, Combate a la Roya de Café y Futuros de Café.

Sostenibilidad del cultivo.

Mejoras en las practicas ganaderas, tal como lo ha sido el caso de Nestlé para
mejorar los rendimientos por medio de la sostenibilidad del cultivo del producto a
largo plazo. La idea es aumentar la calidad del café, proporcionar tecnologia,
capacitacién a los cultivadores con la finalidad de construir una estrategia de
asistencia y de micro finanzas. En Filipinas se ha abierto un centro de café para dar
alcance a la sostenibilidad del cultivo en la region.

Starbucks por su parte, utiliza la concesion de préstamos a los agricultores, tomando
en cuenta el valor compartido de las practicas de fabricacion De tal modo que en
medida en que transcurra el tiempo se haga frente a la volatilidad de los precios,
por medio del alcance de mayores volumenes de produccion.
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Combate a la roya de la hoja del café.

Nestlé esta trabajando en un centro de investigacion y desarrollo en Francia para
encontrar el desarrollo de plantar de café mas tolerantes a la roya de la hoja para
dar logro a una mejor distribucion de plantas de mayor rendimiento a las
comunidades agricolas. Se trata de una investigacion y desarrollo con un
rendimiento estimado para el afio 2020.

Starbucks de igual forma trabaja en el combate a la roya de la hoja. En 2013 la
cadena compro una finca de café para poner en practica métodos de erradicacion
a la mencionada enfermedad micética.

Futuros de Café.

Adquisicion de cobertura en contratos de futuros, con la finalidad de alcanzar la
posibilidad de cubrir los precios del café en un periodo de tiempo determinado.
Cadenas como Tim Hortons y Starbucks han adquirido contratos a precios
predeterminados.

La produccion afectada por patrones climaticos, con lleva a la asociacion de la
exposicion al riesgo en la volatilidad del precio. Las acciones corporativas de las
cadenas para mitigar los precios del café en el mercado, incluyen fusiones,
adquisiciones, compras agrupadas de café y la compra de cooperativas de café.

La aspiracion de las empresas por asegurar el suministro del aromatico al largo
plazo, se focaliza en la mejora de practicas agricolas y la adquisicion de una
proteccion, mediante la cobertura de contratos, lo cual se configura como una forma
de asegurar un suministro constante estable a un precio fijo.

Una vez que se ha presentado la produccion del café y sus caracteristicas. Es
posible considerar que se ha dado a conocer el grano del café como el producto, su
naturaleza y sus condiciones. De tal forma que se ha dado lugar a la forma en la
que se origina y sus variedades.

Ademas fue posible incluir el como se produce, en términos del proceso del cultivo
y las aplicaciones de los beneficios de la industria en la agroindustria del café. En el
sentido, en el que a su vez se ha expuesto el grano del café comercializable para
consumo directo, proceso y agregado en alimentos, fio lisado, en polvo o en grano.
Con la finalidad de obtener ventas y una proporcion, como beneficio econémico del
café configurado como producto final, lo que a su vez derivé en la contemplacion de
la industria, como un proceso para colocar distintas presentaciones del café para
cualquier determinado sector de consumo en el mercado, ya sea en el segmento de
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bebidas preparadas o en algun canal de venta al detalle, dependiendo del proceso
industrial al que se someta el grano de café.

En la tematica de la produccién igualmente ha resultado fundamental, colocar las
zonas productoras de café en un determinado espacio de tiempo. Implicando en la
mencion de los factores climatologicos, geopoliticos o incluso de caracter social.
Influyentes y comprendidos, como predisposiciones que dificultan la produccién, y
por ende convergen como problematicas en la oferta del café.

Cabe destacar, que la demanda para el consumo y la parte industrial requieren del
caracterizar los distintos tipos del café como producto y sus agentes productores.
Lo que en su conjunto determinan el precio del café en el mercado mundial.

Para continuar con la linea de investigacion se procede a explicar la
comercializacién del café. Clasificando el grano de café como commodity para
entender como se compra y se vende el café. ; Quién busca a quién; Vendedor a
comprador o comprador a vendedor? ;Quién ofrece el precio y quién lo toma;
Agente comprador o agente vendedor? Lo que a su vez, debe continuar con:

Los precios del café y su volatilidad. Para dar paso al analisis del comportamiento
del consumidor, en términos de la disposicion del consumo, como cambios de la
propension a consumir, frente a los cambios porcentuales del precio del café en el
mercado internacional.
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CAPITULO 2. CAFE SUJETO A OFERTA Y DEMANDA PARA COMPRENDER
UN PRECIO

La oferta al igual que la demanda, obedece a una serie de variables tal como los
precios del servicio, los insumos, restricciones financieras y de capacidad de
produccion, capacidad técnica en el cultivo, clima, en otros aspectos. Es
fundamental la manera en que las variables en cuestién condicionan los volumenes
a ofrecer de un producto, como el café ya sea como un insumo o como producto
final de consumo.

El tipo de oferta que existe en el mercado de los productos a ofrecer corresponde
a la oferta, conforme a la estructura presente en el mercado, de tal forma que su
participacion en el mercado depende del precio y de la calidad de los productos de
los que dispone el consumidor final.

La oferta y la demanda, en funcion del precio se encuentran comprendidos en una
tematica de aspectos generales del equilibrio en el mercado. Lo cual se explica a
continuacion.

2.1 Relacion Oferta y demanda. Aspectos generales del equilibrio en el
mercado.

La relacion oferta y demanda tiene lugar cuando, hay una interaccion conformada
en acuerdos entre agentes vendedores y compradores. De acuerdo al modelo de
oferta y demanda: La interaccion implicada en la relacion oferta y demanda deriva
en un precio de equilibrio para el mercado. Lo cual se configura como un aspecto
de la teoria econdmica para Constanza Montoya Restrepo de la Universidad de
Colombia.

Segun, con la Economia General de Constanza Montoya Restrepo; Una transaccién
tiene lugar cuando comprador y vendedor, realizan un intercambio con respecto a
la cantidad de un producto. Dando lugar a lo que se denomina econémicamente
como precio de equilibrio.

La idea del precio de equilibrio trae consigo la idea de una ausencia de exceso de
mercado, pues la cantidad producida es igual a la cantidad demanda de un
determinado producto. En competencia perfecta ningun agente comprador o
vendedor determina el precio de mercado. Ademas, cabe destacar que en mercado
de competencia perfecta cuando no hay precio de equilibrio, no hay un precio que
satisfaga igualmente tanto a productor, como a vendedor. Por lo que a su vez, es
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posible encontrar en un momento preciso a la transaccion uno, de los dos siguientes
escenarios distintos:

1. Exceso en el mercado: Contexto en el que la cantidad demanda es menor,
en comparacion a la cantidad ofrecida.

2. Escasez: Situacion en la cantidad demanda es mayor, comparativamente a
la proporcién de la cantidad ofrecida.

Econdmicamente Constanza Montoya Restrepo considera, que un precio de
equilibrio, corresponde a: Una cantidad de producto, que simultaneamente es
comprada y vendida, y que en términos del intercambio compone un equilibrio de
mercado, en funcién de la igualdad de cantidad de producto ofertada con la cantidad
vendida.

No obstante, la determinacién del precio de equilibrio resulta dificil de asimilar en un
conjunto de una gama de preferencias de agentes compradores y vendedores,
configurando una heterogeneidad y una dinamica en la tendencia del proceso de
fijacion del precio de un bien en particular. No obstante, en un mercado en equilibrio
se considera que el precio puede absorber el exceso en la cantidad de demanda u
oferta.

La Direccion Nacional de Innovacién de Colombia, pone como ejemplo en el
fundamento de la economia general el caso de los oferentes de un producto
agricola, que enfrentan una escasez del producto en el mercado; “induciéndolos a
ofrecer su producto a un precio mayor y los demandantes tendran que comprarlo a
ese precio mayor, si se trata de un bien basico”.

En competencia perfecta, la escasez de un producto agricola, como el café con lleva
a precios mas altos y el excedente de grano de café conduce al precio de mercado
mundial a la baja, hasta llegar a un nivel de equilibrio en el precio.

El modelo de oferta y demanda tiene muchas interferencias para definir un precio
de mercado de equilibrio; como es el caso de las regulaciones en los precios
reduciendo o aumento la oferta. Con la finalidad de incrementar o deducir el precio,
bajo la intencion de mantener un control de precios o el de conducir a un esquema
de ventajas para compradores o vendedores, logrando la direccion artificial del
incremento relativo de los precios, de manera singular sobre un bien para llevar a
cabo transacciones de compra-venta.

De acuerdo, con Constanza Montoya Restrepo de la Universidad Nacional de
Colombia. El propdsito de mantener la direccion artificial del incremento relativo de
los precios, dependiendo del caso de: Preceptos de estimulacion y apoyo a agentes
productores, a los agentes consumidores o a su vez depende del caso de otras
razones de indoles similares. Dichos preceptos pueden ser causa del desaliento
profundo al proceso de produccion, lo cual deriva en la persistencia de una escasez
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o en la reduccién de la calidad de un bien ofrecido en el mercado para reducir costos
implicados al productor. Lo que a su vez, supone un contexto en que se vea
menormente afectado cualquier agente implicado en las transacciones de
intercambio del producto.

En los fundamentos de economia general de la Universidad de Colombia. Cuando
se hace referencia a: la oferta y la demanda la elasticidad se define como un
indicador de la respuesta de los consumidores y productores ante los cambios de
precios. Es la medicion de qué tan sensible es la cantidad de un bien que demandan
las personas o que ofrecen las empresas al precio del bien, conforme a aspectos
economicos centrados en la Universidad de Colombia por Constanza Montoya
Restrepo.

Econdmicamente cada bien o grupo de bienes (industriales, basicos, etc.); puede
contemplar una propia variabilidad de cambios porcentuales en el precio, de
acuerdo con los cambios en la cantidad de un producto. Lo cual se denomina, como
elasticidad precio de la demanda.

Para Constanza Montoya Restrepo, para calcular la variacion porcentual de la
elasticidad precio de la demanda, se obtiene dividiendo:

Tanto el precio, como la cantidad en cambios registrados

Enrelacion a los propios valores originales,sobre el precio,y la cantidad

Es decir, es la obtencion de un coeficiente en el que hay una relacion inversamente
proporcional entre el precio y la cantidad demanda. Es un coeficiente con un
resultado que siempre sera negativo, pero tomado como un valor absoluto para no
caer en una situacién equivoca. Sin embargo para el caso de la oferta, no se cae en
ambigledades en la determinacion de este coeficiente, dado que la relacion entre
el precio y la cantidad continuamente resulta ser positiva.

Particularmente, la demanda del café es inelastica. Dentro de los fundamentos de
la economia general de la Universidad de Colombia, la demanda inelastica se
define, como un cambio menor porcentual en el precio, frente a los cambios en la
cantidad demanda, lo cual quiere decir que el coeficiente tendra una denominacién
v menor a uno. Como resultado de la relacién entre los cambios porcentuales del
nivel del precio, en relacion a los cambios de la cantidad en la demanda en un
periodo determinado, entendido como ciclo agricola.

Constanza Montoya Restrepo, denota el consumo de un bien con demanda
inelastico. Conforme al equivalente a decir, que: Pese al percance de constantes
alzas en los precios, se puede producir en un nivel realmente demasiado bajo en la
reducciéon de la demanda del producto en el mercado.
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En términos tedricos la comercializacién de cualquier producto, conforma la
estructura singular de un proceso comercial especifico. En singular, un producto
como el café contempla una dispersion geografica en su produccion, de tal modo
que hay una concentracion del grano de café en canales comerciales fraccionados
para su proceso comercial en distintos acopios.

En general, los productos agricolas requieren previamente de un proceso de
igualacion, tal como es el caso del café en donde es necesario almacenarlo en un
momento dado, debido al caracter estacional de su produccion. En lo que respecta
a los fundamentos econdmicos, la conservacion del producto en un almacén, se
vincula con la igualacién de la oferta y demanda

Las zonas en que se procedera a distribuir el producto, depende de la necesidad de
un proceso de envase, de transporte, de re-envase por agentes de venta detallistas,
entre otras necesidades; dependiendo de las caracteristicas de distribucion del
grano del café sometido a un proceso industrial y el producto, vislumbrado como
suministro agroindustrial en diversos puntos de venta. De acuerdo con el productor
final dirigido a un sector de consumo determinado en un espacio econémico.

A continuacion, se procede a presentar los segmentos de consumo del mercado de
café a nivel internacional, los cuales naturalmente son entendidos como sectores
de consumo en determinad espacio econémico.

2.2 Segmentos de consumo del mercado de café a nivel internacional

La composicién del consumo se divide en tres segmentos, los cuales se desglosan
de la siguiente manera, conforme a la clasificacion de la Organizacién Internacional
del Café, en términos del consumo per capita:
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Cuadro 18. Espacio econdémico de la demanda del café, de acuerdo a cada tipo
de mercado de consumo del café

MERCADO TRADICIONAL
1. Unidn Europea, donde
se encuentran mayores proporciones de
demanda en paises europeos mimebros |MERCADO REPRIMIDO
como: 1 Mediterraneo
Francia u
Italia Oriente Medio
Esparia
Alemania
2 Canada MERCADO COM LA
3 Estados Unidos MAYOR TENDEMCIA
4 Japdn DE CRECIMIENTO EM
MERCADO EMERGENTE CONSUMO
1 Sudeste Asidtico 1 China
2 Europa Oriental

MERCADO DE PRODUCTORES CON

CRECIMIENTO POTENCIAL DE CONSUMO
1India 3 Tailandia
2 Indonesia 4 Filipinas
REGIONES DE MAYOR CONSUMO ENTRE ZONAS PRODUCTORAS:
Brasil es el pais productor de café con el mayor consumo a nivel
mundial, en términos comparativos entre otras zonas
productoras de café ardbica. Por otra parte India tiene el mayor
consumo per capita de café robusta entre los paises productores
de esta especie de café.

Fuente Elaboracion propia con base en criterios de la Organizacion Internacional
del Café.

Con relacion a los segmentos que se han presentado. El consumo mundial de café
los paises insertados en el cuadro 18, puede ser mostrado con base en las
estadisticas proporcionadas por el Departamento de Agricultura de Estado Unidos,
por periodos determinados y con especial énfasis en regiones de consumo en las
que se hacen particularmente muestras de las localizaciones, que configuran
mayores proporciones o concentraciones de la demanda de consumo de café, la
cual se denominada en millones de toneladas por las zonas geograficas en cuestion.

El Instituto Interamericano de Ciencias Agricolas, con base a Turrialba de Costa
Rica. Expresa debidamente lo siguiente, en referencia a la comercializacion de
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productos agricolas: En comprension de la participacion de unidades mayoristas y
un previo proceso de concentracion de acopio y de la igualacion del producto para
consumo. La cuenta de unidades de consumidores, conforman singularmente una
demanda efectiva de un producto agropecuario.

Para El Instituto Interamericano de Ciencias Agricolas y los fundamentos de
Turrialba. Los productos agricolas pueden estructurar (para definir quienes influyen
mayormente en el precio); “A” Mercados en relacion a la oferta y demanda, como
mercado de compradores o “B” Mercados En relacién a la oferta y demanda, como
mercado de vendedores.

En el arquetipo “A”, los compradores influyen mayormente en el precio. Lo cual
implica, que hay un exceso de oferta en términos del producto ofrecido en el
mercado. Mientras que en el arquetipo “B”, los vendedores son quienes influyen
mayormente en el precio. Lo que significa, que para realizar la comercializacion de
un producto agricola en especifico hay una oferta de producto insuficiente, frente al
nivel de la demanda.

No obstante, singularmente en el mercado del café. Elasticamente las variaciones
del precio del precio del grano de café, no se ven afectadas por agentes
compradores o vendedores, dado que la elasticidad precio de la demanda del café
contiene un caracter de demanda inelastica. Por tanto los margenes de fluctuacién
del precio en alza o la baja para la el oferente y el comprador se delimitan, en la
medida en que se estima un costo de produccién y un margen de utilidad a los
agentes intermediarios. Tomando en cuando adicionalmente, pero
imprescindiblemente las afectaciones o el impacto a los volumenes de produccion
de café, debido a factores climatoldgicos, fitosanitarios e incluso politicos en las
zonas productoras.

Es fundamental, tomar en cuenta que el mercado del café desde su produccion,
hasta la forma en que llega a firmas mundiales compradoras agroindustriales. Se
conforma como un mercado monopsonio, y por ende de acuerdo a la teoria
economica un mercado de competencia imperfecta. Es preciso sefalar que,
ademas del mercado monopsonio; un mercado como el monopolio igualmente
constituye un mercado de competencia imperfecta, y por ende ambos mercados al
no ser mercados de competencia perfecta, no cuentan con un precio de mercado
de equilibrio.

Al contemplar el café, como un monopsonio. Las compafias mundiales vendedoras
de café agroindustrial, en este sentido se visualizan para el productor como agentes
compradores a nivel mundial. Sin embargo en el plano de expectativa, en el que se
visualizan completamente como vendedoras de café procesado conforman un
mercado oligopdlico y en lo que concierne en la determinacion de los precios en el
mercado internacional del café. Requieren de la posibilidad de asegurar una
cobertura de costos, de modo que recurren al mercado de futuros. La
comercializacidn del café en relacion a un enmarco de fechas de las transacciones
de compra-venta, de acuerdo con El Instituto Interamericano de Ciencias Agricolas
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y los aspectos tomados de Turrialba, en el mercado en relacion a la fecha de las
transacciones, se determina: La diferencia existente entre el mercado presente del
dia, respecto al mercado de futuros, la cual es corriente en las Bolsas de granos.

Se debe tomar en consideracion, aspectos tales como la Utilidad en términos del
tiempo en el mercado de productos agricolas. Puesto que, en la estacionalidad de
un producto determinado, como el café; suele haber un sobrante en un preciso
periodo del ciclo productivo agricola. De forma tal, que en se cuenta con cantidades
de producto con la posible capacidad de abastecer un nivel de consumo. No
obstante, dentro de los aspectos de la teoria econdbmica enmarcada por Turrialba
en el Instituto Interamericano de Ciencias Agricolas, se puntualiza, que: pese a
contar en algun momento dado con un producto sobrante en el mercado mundial;
Este mismo sobrante solo se llega a dar en un determinado segmento del afo,
entorno al ciclo productivo agricola, mientras que la proporcion de consumo en el
mercado, se mantiene durante todo el periodo correspondiendo al resto del afio. Por
lo que sera necesario dar alcance a una utilidad en términos del tiempo al sobrante
de una cosecha, en funcion del almacenaje y el financiamiento para una oferta de
caracter estacional y desproporcionado, pero con el requerimiento de una
capacidad satisfactoria, frente a una demanda anual uniforme, en comparacion a
las desproporciones de la oferta en términos del suministro de un producto en
cuestion.

Es preciso destacar que, para fundamentar ciertas funciones, en torno a las
funciones almacenaje y financiamiento, de forma apropiada por el Instituto
Interamericano de Ciencias Agricolas, con base a Tousley, E. Clark y F.E. Clark, y
R.L Kohls. Al parecer dichas funciones de almacenaije y financiamiento mayormente
factibles, son las se mencionan debidamente. Conforme a un criterio divido
tangiblemente en agregados:
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Cuadro 19. Contenido de las funciones de almacenaje y financiamiento en el
mercado de productos basico

Primero Funciones de Intercambio.
1. Compray Venta.
2. Determinacion de precios.

Segundo Funciones Fisicas.
3 Almacenaje.
4 Transporte.
3 Empaque.
B. Elaboracian.

Tercero Funciones Auxiliares.
7. Clasificacidon y normalizacidn.
8. Condiciones de Financiamiento.
9. Asuncidn de Riesgos.
10. Informacidn Comercial.

Fuente. Elaboracion propia, con base al criterio del Instituto Interamericano de
Ciencias Agricolas (Turrialba, Costa Rica).

En general, con respecto a las funciones de almacenaje y financiamiento contenidas
en el cuadro 19. En el en el mercado de productos agricolas, para llevar a cabo
transacciones de compra-venta; se cuenta con la presencia de firmas mundiales,
que adquieren un determinado producto al mayoreo.

Por lo cual, se trata de grandes firmas que tienen la capacidad econdémica e
industrial necesaria para exportar y almacenar volumenes de un bien basico a gran
escala, de acuerdo con los aspectos econdmicos encontrados en el documento del
Curso de Mercadeo de Productos Agricolas del Prof. Ing. Virgilio B. Mannarelli
Experto en Comercializacion, FAO, asignado al programa de Integracion Econémica
Centroamericana de la Biblioteca Conmemorativa Orton y del Instituto
Interamericano de Ciencias Agricolas. Con respecto a las operaciones a gran escala
de cualquier producto agricola, se delimita lo siguiente:

1. Normalmente las oscilaciones estaciones de los precios, no suelen ser
demasiado profundas.

2. Las situaciones de oligopolio representan costos elevados en produccion,
derivados de cualquier factor implicado en el proceso de produccion, en
términos de los margenes de comercializacion y/o dentro del proceso de
elaboracién de un producto agroindustrial.
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Evidentemente, se hace posible la consideracion de un producto, como el café para
condiciones particulares. Conformadas e inmersas en las transacciones de compra-
venta del grano del café, a partir del momento en que se mantiene el contexto del
mercado del café como un oligopolio en lo que concierne a las grandes firmas
mundiales, que se dedican a cualquier proceso de industrializacion del grano del
café para colocarlo a la venta a un sector de consumo en especial 0 a un
determinado segmento de la demanda.

Ahora, bien en el semblante del mercado agricola. En lo que corresponde al plano
financiero, es necesario hacer hincapié de aspectos tales, como el margen de
Comercializacion. Divido como primer punto en un margen porcentual (en términos
porcentuales de pais de origen y pais de exportacion), y en un segundo punto en
los margenes Valorizados (por unidad de peso comercializable). Dentro del Curso
de Mercadeo de Productos Agricolas del Prof. Ing. Virgilio B. Mannarelli Experto en
Comercializacion, FAO; se ha colocado particularmente en el caso del intercambio
de las manzanas entre Chile y Estados Unidos con la finalidad de dar cuenta para
el margen de Comercializacion la capacidad de cifras equiparables de cada pais
participe en la coyuntura comercial entre Chile y Estados Unidos. Estructurando los
margenes de Valorizacion, en términos de los precios promedio de la Bolsa de
Nueva York-Chicago-Los Angeles. Lo que a su vez, requiere de especificar los
criterios integrados, que se utilizaron en la delimitacion del Margen de
Comercializacion. (Las manzanas son un producto distinto al grano de café. Sin
embargo, resulta obvio, que la naturaleza y la clasificacion de ambos productos,
corresponde por igual al mercado financiero de productos agricolas. Lo que hace
posible determinar, el uso factible de los mismos descernimientos colocados para
las manzanas en la necesidad de explicar la pauta general del margen de
Comercializacion, el cual debe ser fraccionado en un primeramente en un margen
Porcentual, tanto del pais que compra, como del pais que vende y seguidamente
en los margenes de Valorizacion para el café).

Los criterios integrados, que se utilizaron en la delimitacion del Margen de
Comercializacion por el Prof. Ing. Virgilio B. Mannarelli Experto en Comercializacién
de la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura
(FAO, por sus siglas en inglés), se presentan en el esquema continuo:
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Esquema 1. Clasificacion de la comercializaciéon por margen

Margen de Comercializacion

Margenes de Valorizacion
(segln unidad de peso de un
producto agricola)

Margen Porcentual
( para agente compradory vendedor)

\

1 Precio al Detalle.

2 Precio al Productor.

3 Embladoras (clasificacion, envase, almacenaje).
4 Comercio Mayorista y/ o Minorista.

5 Transporte.

Fuente. Elaboracion propia con base al Segundo Curso Internacional de Crédito
Agricola; Curso de Mercadeo de Productos Agricolas. Biblioteca Conmemorativa
Orton).

En lo que concierne al Esquema 1. El margen funcional por comercializacion de
café, tiene que ser equiparable, en términos del precio tanto con el comercio de café
minorista, como con el comercio del café al mayoreo. De tal forma que en la
capacidad de financiamiento se logren cubrir los costos fijos implicados.

De manera singular, sobre el mercado bursatil internacional del café. A nivel regional
es posible presentar un margen de comercializacién basado en los criterios del
esquema anterior con variaciones distintas en el volumen de produccién, de acuerdo
al promedio de precios mundiales cotizados en el mercado de futuros de Londres
y de Nueva York.

Las variaciones de los precios, se fundamentan en aspectos encontrados en la
comercializacion. De modo tal, que es preciso concretar las fluctuaciones de los
precios, en términos de una comprension conceptual. A continuaciéon se figura de
forma concreta, como: Diferencia de precios.
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2.3 Localizaciéon geografica del nivel de consumo del café per capita

Ahora bien, definiendo de forma determinada la tematica del consumo, resulta
esencial identificar el consumo entendido como la demanda del café Con la finalidad
de focalizar la distribucidon o diversificacion del suministro del grano de café, en
términos de la tendencia del uso de los espacios geograficos especificados como
canales de comercializacion. Lo que a su vez deriva en la puntualizacion del nivel
del consumo per capita anual estimado y denominado en kilogramos.

De modo tal, que se presentan estadisticas de consumo de café, equiparando una
tendencia de alto consumo en los paises correspondientes a la Union Europea.

Ademas, en el mapa se hace posible incluir una perspectiva del consumo del café

a nivel mundial. Lo cual se puede visualizar en el mapa, que se ha colocado a
continuacion:

Mapa 1. Perspectiva mundial del consumo per capita del café

Er NBFUBEa tin Sproximade e 10 kg En-Finlandia se destacé un consumo. per cépita de 12 kg.

En Estados Unidos se estimé end. 1 kg,

colocando al pais en el lugar 20 £ _

del ranking mundial del
sector de consumo del café.
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Fuente. Elaboracion propia con base a: Revista Muy Interesante, marzo 2014. (¢ En
qué pais se consume mas cafe?).
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Es preciso comentar del mapa, presentado lo siguiente:

El circulo sombreado corresponde a la region de los paises Noérdicos, en donde el
consumo mundial es el mas alto.

Seguido de las regiones en donde se ha colocado un rectangulo, al que le prosiguen
las regiones definidas con un triangulo. Y finalizando con un circulo en donde el
consumo per capita pertenece a los niveles de consumo menores estimados
internacionalmente.

Retomando la nota de la posicion del grano del café en el mercado a nivel
internacional, como la segunda mercancia mas cotizada en la Bolsa del mercado
de commodities, en un caracter financiero; es imprescindible tomar en cuenta, que
al cotizar en el mercado del café resulta necesario abordar: La tematica de la
operacion de cobertura para las empresas comerciales.

2.4 Espacios econémicos y empresas transnacionales

Ante un proceso de globalizaciéon y la generacion de cadenas de valor se debe
persistir en un desarrollo del mercado local tanto en términos de consumo, como en
produccion.

Las cuestiones por las que se podria enfatizar la necesaria informacion en la
naturaleza de las operaciones asociadas a la incertidumbre y los riesgos asumidos
en la volatilidad de los precios de productos basicos, como el grano del café. Se
vincula con la generacion de pérdidas o ganancias en liquidacién de los contratos
y asimismo se debe establecer una atencién debida en el material de apoyo técnico
en el sistema de control de las operaciones de los contratos.

Un contrato de futuros de café permite establecer, sobre el activo subyacente el
mantenimiento de un control del valor presente de los volumenes comercializados
del grano de café. Lo que a su vez permite dar alcance a un control de los costos, y
un aumento de la rentabilidad esperada para los agentes negociadores, recurriendo
al mercado de contratos de futuros de café, como un medio de control del precio del
café en el mercado mundial.

Para llegar a la incidencia de los contratos de futuros de café en el aumento de la
rentabilidad de los agentes negociadores de estos instrumentos financieros en el
mercado bursatil del grano del café. En las paginas siguientes, resulta preciso partir
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del conocimiento de las caracteristicas del grano del café, como producto para
establecer la forma en la que opera el flujo del comercio del café, entendido como
un proceso de comercializacion, que abraca diversos espacios economicos en una
total perspectiva en la que se engloban productores-vendedores y consumidores-
compradores (relacion oferta-demanda).

2.5 Diferencia de precios; Percepcion singular sobre el mercado del café

La diferencia de precios, conforme a los aspectos impartidos en el Segundo Curso
Internacional de Crédito Agricola del Prof. Ing. Virgilio B. Mannarelli, como experto
en comercializacion de la FAO. Define la diferenciacion de precios, sehalando que:
La diferencia no puede deberse enteramente a la variacion de las condiciones
naturales (clima, suelo, altitud, etc.). Dentro de las mismas areas pero es mas
probable que se deba mayormente a la variacion en la clase de variedades de un
producto agricola (Mannarelli coloca como ejemplo las vacas y las practicas de
alimentacion y los factores de control de la administracién tanto en Lima, Peru, como
en Nueva York), Estados Unidos.

Lo anterior permite sefialar, que en el caso del grano de café la diferencia de precios
de un espacio econémico a otro, puede deberse a la misma disponibilidad de las
variedades de café en volumenes de produccion, cuidados al cultivo o de igualmente
queda implicado la gestion del control de medidas fitosanitarias.

Segun, Jhon Hull los precios se determinan conforme a la relacion oferta-demanda.
Permitiendo puntualizar, la siguiente condicion: “Si mas comerciantes quieren de
largo que ir de corto, el precio sube; si ocurre lo contrato, entonces el precio baja.
Un contrato de futuros es un acuerdo entre dos parte para comprar (demanda) o
vender (oferta) un activo en un momento en determinado en el futuro por un precio
determinado. Para hacer posible el comercio, ciertas caracteristicas estandarizadas
se negocian en los contratos de futuros, como un intercambio. No necesariamente
las dos partes en el contrato se conocen entre si, el cambio también proporciona un
mecanismo que permite a las dos partes una garantia de que sera honrado el
contrato” (2015, Pag. 8)

Econdmicamente, se debe estipular la naturaleza de la oferta del café, en términos
los promedios anuales del precio. A fin de mostrar el contexto de la definicion del
precio del café en el mercado financiero, como commodity para suministrar los
costos, dadas las condiciones de las que depende la disponibilidad del grano del
café, asentada como oferta de café en el mercado.
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2.6 Cantidad de oferta de café, en relacién a promedios anuales sobre el precio

La cantidad de oferta de café y su vinculacion con los factores de los que depende
para su produccion, en la relacion a promedios anuales del precio, se estructura en
una conjetura en la que la oferta; No responde a los cambios promedios anuales
sobre el precio. Debido, a que en el tiempo la produccién dependera de los factores
sociales, climatolégicos, fitosanitarios e incluso politicos en las regiones
productoras.

En una trayectoria, se puntualiza la disponibilidad del grano de café en un periodo
total transcurrido. De acuerdo a un periodo inicial del precio promedio, hasta un
periodo final anual del precio promedio para determinar la magnitud con la que vario
el precio. Conforme a la propia disponibilidad del café, como producto en el mercado
mundial dependiendo de la persistencia del contexto favorable para el cultivo del
café.

Como una ilustracién de una trayectoria; Se presenta un gréfico, el cual refleja un
precio significativamente alto en el afo 2012. La trayectoria, expone un incremento
pronunciado, debido a afectaciones en las cosechas de café como consecuencia de
la plaga de la roya en la region Latinoamericana, afectando en el marco
internacional la disponibilidad de suministro de café.

Cuadro 20. Pecio-cantidad; produccion anual estimada. 2009-2014

Precio promedio anual

por del café en délar de  Produccion (cantidad)-Precio
libra

300

2012

100 y= OF-05x + 157 44

2011, 2013

150 2010
o "

i, 2003 2014
100
50

Cantidad de café anual en

millones de sacos | de 60 kg.)

0 20000 40000 60000 B0000 100000 120000 140000 160000

Produccion anual definida por la Organizacion Internacional del Café del afio 2009 al 2013. La
produccion del afio 2014, corresponde a una estimacion por la Organizacion Internacional del Cafe
(OIC). Revision del Informe anual de la OIC 2013-2014.

Fuente. Elaboracion propia con datos tomados para la produccién de la Organizacién Internacional
del Café. Los precios son un promedio calculado con base a datos histéricos de investing.com
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La funcion de la relacién matematica del grafico anterior entre la produccién, como
cantidad de café ofrecida en millones de sacos y el precio promedio anual. Se define
como: y=9E-05x+157.44. Utilizando dicha funcion; el valor de “y” (precio promedio
anual del café en dolar de libra) se especifica por periodo, de acuerdo a los

siguientes valores calculados:

Cuadro 21. Precio promedio anual del café en délar de libra. 2009-2014

Valores para"y" (Precio del café por ddlar de libra. Utilizando la funcién y=9E-05x+157.44)
2009 2010 2011 2012 2013 2014
146.38755 169.45518 169.54743 144.165 170.652 169.59

Fuente. Elaboracion propia con precios calculados con base a datos historicos de
investing.com

Los precios calculados como valores para “y” del cuadro 21. Se obtuvieron al
obtener la relacién inversa, entre cada precio promedio anual y la cantidad demanda
de cada periodo anual. De tal modo que se obtuvo la variacidon porcentual entre la
cantidad con relacién a la variacion del precio, lo que econdmicamente se denomina
como elasticidad precio de la demanda.

Lo que consecuentemente, permite determinar los cambios porcentuales de la
produccion del periodo anual 2009 al 2013.
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Grafica 1. Fluctuacién de la produccion. 2009-2013
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Fuente. Elaboracion propia con base a datos de la produccion tomados de la
Organizacion Internacional del Café.

Porcentualmente, conforme a la grafica 1. Se ha mostrado, que la trayectoria de los
cambios porcentuales de la produccién anual del afio 2009 al 2014 han variado a la
alza o a la baja (con precision especifica, sobre el afio 2012, como un impacto
derivado de la plaga de la roya presentada. De acuerdo con registros presentados
en el informe de la revisidon anual de la Organizacion Internacional del Café 2013-
2014), dicha trayectoria se expresa en un valor absoluto muy aproximado entre un
periodo anual y otro. Lo que quiere decir, que la cantidad de café ofrecida, entendida
econdmicamente como elasticidad de la oferta; contempla una relacién
proporcionalmente inversa a la produccion de grano de café ofrecida, como
resultado de la cosecha disponible anual a nivel mundial, conforme a la capacidad
de suministro de las regiones productoras de café y las necesidades persistentes
en los canales de comercializacién, sobre la demanda de grano de café.

La tendencia del consumo y la produccion del café dependen de factores de caracter
social, politico y climatico. Esto mismo, se encuentra vinculado con la fluctuacién
del precio del grano de café en la bolsa a nivel internacional. Especificamente tanto
en la Bolsa de Londres, como en la de Nueva York, en las que los periodos en el
alza del precio son mayores, en comparacion a los periodos del precio a la baja. La
fluctuacién del precio, se fundamenta en la medida en que cotice el grano de café,
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por lo que resulta necesario fijar el contexto en el que se compone el precio del café
y su cotizacién en el mercado financiero.

2.7 Variables que inciden en la oferta del grano del café

Las variables técnicas en el cultivo del café arrojan un resultado econémico en un
determinado ciclo agricola, las cuales a su vez son:

Costo de quintal oro. Dispersion de los datos por paises productores, en términos
de una tendencia central del costo del quintal de café. Considerando los gastos de
envio y transporte de los volumenes de café que llegan a los puertos, como puntos
de importacion.

Depreciacion o agotamiento. Plantacion de café, que se ha proyectado por cada
periodo de 20 afios. Un monto anual de los volumenes del grano de café a nivel
mundial es adjudicado a un determinado quintal oro.

Tasa de inflacion anual por pais. Cada regién tiene un calculo dado en una
tendencia central, conforme a una seleccion de paises, dependiendo del espacio
geografico.

Tipo de cambio. Se toma como una variable, que amortigua el nivel de inflacién.
Debido a que se considera como un valor fijo en un periodo de tiempo determinado,
atenuando la variacién del tipo de cambio a una tasa flotante manejada por cada
pais o region productora o consumidora.

Precio de Bolsa de Nueva York y de Londres. Se establece un precio de
referencia, en la medida en que se cotizan las transacciones de compra-venta a
nivel mundial.

Margen de Utilidad Neta Minima. El sector del café debe contar con la consistencia
de beneficios econémicos, sociales y ambientales. Lo cual es consistente para el
mercado productor-exportador, como para el mercado consumidor-importador,
conforme a las instituciones de apoyo financiero y de comercializacion del café.

En lo correspondiente a la determinacion del precio del café en cada ciclo agricola,
en relaciéon a los términos del reconocimiento de los elementos dados en los
contratos del grano del café. Con lleva a una correlacion a fin, dada en la dinamica
de la determinacion de la fijacion del precio del café en la bolsa. Por tanto resulta
fundamental fundamentar. Como se determina el precio del café.
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2.8 Como se determina el precio del café

Se trata de un elemento afirmativo, que se alude a la Bolsa de Nueva York y de
Londres como agentes institucionales de influencia internacional en lo que respecta
al comercio del café en el ambito financiero con la finalidad de asegurar un precio
en la compra-venta del grano en fisico. Lo que en un previo sentido resulta
fundamental definir el concepto de la Bolsa y los aspectos centrales que dan lugar
a la fijacion del precio del producto a nivel mundial. Por tanto, en atencién a la
dinamica del precio en el mercado financiero y la nocidén del mercado bursatil sobre
un producto en cuestidon, como el café. Para cualquier agente-comprador de futuros
que adquiere una cobertura de riesgo le es util un conocimiento como el que se
alude a la sucesion de ideas, que se exponen en las siguientes lineas:

La bolsa del café es un medio que tiene como funcioén controlar el riesgo, con base
al establecimiento de distintas bases para fijar la determinacion del precio del grano,
segun la actividad econdmica en la que se llevan a cabo las transacciones de
compra-venta. Dichas actividades, en términos de los flujos en los que opera el café,
COmo mercancia son:

- Produccion.

- Exportacion.

- Logistica maritima.

- Comercializacién, distribucion a puntos de venta.

Los precios del café se basan en el mercado bursatil de Londres y en el de Nueva
York. Actualmente el volumen de las transacciones en ambos mercados bursatiles
sobre el grano, se encuentran por encima del nivel de produccion mundial total en
un numero de 10 veces mas. Por lo que se requiere de un marco de condiciones,
segun las recomendaciones dadas en politicas 0 medidas programaticas, conforme
a un marco regulador en referencia a los contratos y con respecto a un precio
minimo negociado.

La fijacién del precio conlleva concision de la naturaleza de la tendencia de los
contratos de futuros, frente al caracter volatil de la oferta en contrariedad a una
demanda inelastica. De modo que resulta solemne hacer énfasis en el contexto de
las generalidades de los contratos futuros bursatiles en la enumeracion de las
particularidades de las que se precisan en las continuas lineas:
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Los precios del café se basan en el mercado bursatil de Londres y en el de Nueva
York. Actualmente el volumen de las transacciones en ambos mercados bursatiles
sobre el grano, se encuentran por encima del nivel de produccién mundial total en
un numero de 10 veces mas. Por lo que se requiere de un marco de condiciones,
segun las recomendaciones dadas en politicas o medidas programaticas, conforme
a un marco regulador en referencia a los contratos y con respecto a un precio
minimo negociado.

La fijacion del precio conlleva concision de la naturaleza de la tendencia de los
contratos de futuros, frente al caracter volatil de la oferta en contrariedad a una
demanda inelastica. De modo que resulta solemne hacer énfasis en el contexto de
las generalidades de los contratos futuros bursatiles en la enumeracién de las
particularidades de las que se precisan en las continuas lineas:

1. Los contratos de futuros sobre el café estructuralmente son una alternativa
para comercializar y/o invertir de forma gestionada y controlada. Lo que a su
vez se fundamenta el establecimiento de sistemas de control del material
técnico de apoyo en la naturaleza de las operaciones.

2. El caracter volatil del mercado asociado al riesgo e incertidumbre generan
ganancias y/o perdidas basadas en la articulacion de un control de la
informacion necesaria en la apertura y cierre de los contratos de futuros.

3. La creciente de demanda de consumo de café, frente a una oferta volatil.
Deriva en la necesidad de la estructura de instrumentos financieros, como
los contratos de futuros, en lo que respecta a la adquisicidon de coberturas de
compra-venta. Se debe tener bajo perspectiva o antelacion la fijacion de un
precio en un determinado periodo, lo que a su vez ademas corresponde a la
consistencia de la inversion en calidad del producto y una conducta
estratégica basada en la tendencia de los sectores de consumo.

La estructura de los contratos en un caracter normativo, que se celebran entre
agentes compradores y vendedores del grano de café. Se fundamenta en la
necesidad de los preceptos focalizados en las Unidades Responsable de cada pais,
en funcion de un caracter juridico bajo el que se rige la normatividad de un mercado
de productos agricolas, como el café. Sin olvidar puntualizaciones concretas, tales
como lo que respecta al esquema de compensacion de las bases en la liquidacién
de los contratos de futuros, en un: marco general de operacion dado en el grano de
café por contrato de futuro.
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2.9 Quien determina el precio del café.

El precio del grano de café es fijado a nivel internacional en la Bolsa de Londres y
de Nueva York, en ambas bolsas cotiza el café mediante instrumentos financieros,
como los contratos de futuros de café.

El mercado de café a nivel internacional se encuentra dominado por un pequeno
numero de transnacionales entre ellas: Nestlé con sede en Suiza, Philip Morris de
Estados Unidos y Grupo Newmann con sede en Alemania. Se trata de firmas que
acaparan el mercado del café procesado y la venta al detalle del café. Alrededor del
70% de las ganancias de las ventas mundiales del café son para la agroindustria y
el 20% para las zonas productoras. De tal forma, que en el contexto conformado en
la comercializacion, las firmas mundiales acaparadoras se quedan con la diferencia
del precio del café originada entre el precio del productor y el precio del consumidor.

Los paises productores exportan el grano de café sin cascara, deshidratado y sin
tostar. El café tiene como destino principal Estados Unidos y el continente europeo.
Los compradores-importadores solventan gastos de flete, seguro y todo costo
asociado a cuotas de puerto y aduana. Una vez que han quedado cubiertos todos
los gastos de transporte, el café es posteriormente vendido a una torrefactora
dedicada al tostado y al mezclado precio a la venta a tiendas minoristas, como los
supermercados en presentaciones envasadas o para cadenas que se dedican a la
colocacion de productos de bebidas preparadas a base de café, como Starbucks.

Dentro del proceso de comercializacion los agentes intermediarios han aumentado
la proporcion de los porcentajes que reciben por las ventas de café a nivel
internacional. Lo que trae consigo una tendencia de aumento en la diferencia entre
el precio del productor y el precio al consumidor.

A nivel mundial el precio fijado del café al cotizar en la Bolsa de Nueva York
(generalmente para el café arabica) y la Bolsa de Londrés (regularmente para el
café robusta), se configura como un precio interno mundial. Sin embargo los precios
de exportacion por cada pais productor fluctian de forma individual, conforme a la
calidad de la cosecha y la demanda contemplada sobre una variedad de café. En
conjunto las ventas efectuadas por parte de una region productora, en términos de
variedad y la demanda, especifican su procedencia particular de una zona
productora, dependiendo del reconocimiento mundial que tenga singularmente un
pais productor.

En el esquema del precio interno en el mercado financiero y las formas efectivas
para negociar con los compradores mundiales, colocan en cierta medida a los
paises productores en una posicion negociadora. No obstante la diferencia entre el
precio para el precio interno internacional en la Bolsa de Londres y Nueva York y el
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precio del productor de grano de café, se denomina diferencial. Cabe destacar que
en especifico para le regién de América del Sur se le conoce como castigo, pues a
menudo para los paises sudamericanos la propension del diferencial se encuentra
en diversas ocasiones por debajo del precio interno definido en el ambito financiero,
tras la compra-venta liquidada de volumenes de café en un determinado periodo.

La compra de café especial y las variedades de café comercial, se adquieren en
gran medida conforme al precio de mercado en la Bolsa Internacional de Futuros y
opciones de Cambio de Londres (LIFE, por sus siglas en inglés) y conforme al precio
establecido en la Bolsa de Cambio de Nueva York de Café, Azucary Cacao (CSCE,
por su nomenclatura en inglés). Especificamente el precio interno del café robusta
toma forma en la Bolsa Internacional de Londres, en donde las variaciones del
precio de referencia, dependen de las diferencias de calidad entre variedades de
grano de café robusta. De tal forma que el precio del café puede encontrarse por
debajo o por arriba del precio de mercado.

Ahora bien, en el caso especifico del café robusta y el arabica fuerte considerados
de baja calidad. Tienen una fluctuacién de precios, con base al tamafio del grano y
los defectos encontrados en una determinada muestra de los volumenes de stock
en compra-venta en la Bolsa Internacional de Londres y en la Bolsa de Cambio de
Nueva York. Generalmente todo el café que cotiza en el mercado financiero llega
de los paises exportadores y se somete a una evaluacion para determinar la calidad
del producto, sin embargo el café arabica suave es catada por profesionales con la
finalidad de definir la calidad intrinseca del este tipo de grano en un momento previo
a su colocacion a la compra-venta de futuros y opciones.

Los grandes compradores mundiales fomentan entre si la competencia por la
colocacion del café en el mercado para consumo directo o para beneficios en la
industria agregado al alimento, molido, en grano o para su fio lisado. Lo que a su
vez aumenta la velocidad de las transacciones, en términos de la realizacion de los
pagos al productor y las proporciones del precio de pago a los productores.

En relacion al nivel alto de competitividad que generan los compradores mundiales
y la necesidad de apresurar los pagos al productor. Colocan a los “traders” (asi
conocidos los catadores privados comerciales) a nivel local a una posicidon
movilizada para minimizar los costos de capital y ahorro del tiempo implicado en la
evaluacion de muestras de café. Cabe destacar, que los pagos vinculados a la
calidad del grano de café son catalogados como futuros, por lo que esto mismo se
configura como una razén por reducir el tiempo gastado en la evaluacion del café
en respuesta a la rapidez de la agroindustria por comercializar el café en sus
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distintos procesos y aplicaciones de la industria cafetalera y obtener beneficios
econdémicos.

No obstante, para el contexto general del “trader”. El café debe de ser comprado
directamente a los productores a un solo precio, procediendo a solo una evaluacion
superficial en la que se revisa que el producto no tenga exceso de humedad o de
impurezas. Una evaluacion superficial, arraigada a la minimizacion de costos y el
ahorro de tiempo entre los procesos de adquisicion de café para evaluar muestras,
los pagos apresurados al productor y la aceleracion a las proporciones del precio
de pago a los productores. En el panorama comun, se han visto reducidos los
incentivos a los productores- exportadores para producir café de alta calidad, lo cual
deriva en una baja del reconocimiento mundial de los estandares de café de las
cosechas de algunos paises exportadores y por ende, el precio internacional en el
mercado puede verse reducido en diversas ocasiones.

Un factor adicional a la alta competitividad, que gestionan los compradores
mundiales. Es la guerra de precios que mantienen algunas cooperativas de café con
los “traders”, actualmente el numero reducido de cooperativas trata de subsistir
mediante el sustento del café organico y el esquema del comercio justo, el cual tiene
un reconocimiento a través del café comerciado con el Sello Fairtrade. La idea del
sello Fairtrade es la de definir estandares a la prefinanciacion al cultivo del café, asi
como de la determinacion de garantiza a los suplemente de certificacion para el café
organico. Se debe considerar, que ademas el sello Fairtrade tiene como finalidad
garantizar precios minimos fijados al pequefo, asegurando ademas relaciones
comerciales a largo plazo con condiciones de transaccion optimas y permanentes
en un determinado periodo de tiempo especifico para los pequefios agricultores de
paises productores de regiones, tales como México, Peru, Colombia y Guatemala
en el continente americano; Tanzania y Etiopia en el continente africano.

En relacion al nivel alto de competitividad que generan los compradores mundiales
y la necesidad de apresurar los pagos al productor. Colocan a los “traders”

La guerra de precios gestionar entre cooperativas de café y los “traders” reside en
la persistencia por definir las calidades de diferentes variedades de café. Las
cooperativas constantemente se arriesgan a perder dinero. Ya que, pierden
entradas de ingreso en el contexto en el que paguen un alto precio a los productores
de café, en contraposicién a una presente caida del precio del grano del café en el
mercado internacional; las cooperativas que operan no tienen la misma flexibilidad
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y velocidad la efectuacion de las operaciones, sobre el café adquirido en
comparacion a los “traders” privados comerciales.

Los productores s6lo obtienen un margen de beneficio econémico, mientras que los
exportadores separan el café de alta calidad de los especiales y al venderlo generan
un valor agregado. Los “traders” locales por su parte, simplemente suelen estipular
innovadoras formas contractuales para catar diferentes variedades de café de alta
calidad procedentes de distintas regiones.

Las grandes empresas mundiales que colocan a los “traders” privados comerciales
en la persistencia de un alto nivel de competitividad son empresas internacionales,
que concentran el comercio internacional del café. Una mencidn de estas empresas
requiere de su presentacion por segmentos; Primero en tostadoras internacionales
que controlan el café tostado vendido, y segundo en tostadoras internacionales que
controlan el café tostado molido.

En un momento previo, a las dos segmentaciones anteriormente mencionadas.
Posteriormente se hace mencién de los principales “traders” a nivel mundial, ligados
al negocio del café tostado, soluble y molido.

2.10 El precio del café y su cotizacién; conforme a su composicién en la Bolsa

El precio del café y su cotizacion en la Bolsa, se compone de acuerdo al nivel de
stock del producto de los paises productores y los paises importadores.
Considerando los posibles movimientos especulativos de grandes empresas
transnacionales comerciales de café, o bien los movimientos bursatiles que realizan
dichas firmas mundiales para asegurar un precio del suministro del café para
colocarlo en el mercado al ser someter el grano de café previamente a un proceso
de tostado, envasado, empaquetado. Dependiendo del uso industrial del café
procesado.

Mientras, que un determinado volumen de café forme parte del inventario en la
Bolsa de Nueva York o de Londres, este mismo puede ser cotizado varias veces,
hasta que llegue a un consumidor final, es decir hasta que se liquide una
negociacion y una firme mundial adquiera la compra del grano de café.

Economicamente, ademas de los factores mencionados anteriormente. Hay otros
factores que igualmente afectan el precio del café en la Bolsa de Londres y Nueva
york, los cuales son:
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1- La disminucién de las tasas de interés de Estados Unidos, dado que pueden
gestionar mayores movimientos de capital en las bolsas en las que cotiza el
café. Tomando en cuenta, ademas que la denominacién mundial del precio
del café se denomina en sacos generalmente en 60 kilogramos por centavos
de ddlar de libra.

2- La fluctuacién del valor del dolar en el mercado de divisas mundial,
relacionado a factores politicos y de transaccién comercial internacional. Con
lleva a un aumento del precio de materias primas, como el café. Lo cual, a
su vez gestiona una mayor demanda de productos agricolas mayormente
comercializables, con especial énfasis en productos tales como el grano del
café en una época o periodo determinado, correspondiente a la
estacionalidad del ciclo anual agricola productivo.

3- Los cambios climatolégicos y el aumento o excesiva baja con especial
énfasis del precio del petréleo, con lleva a un aumento de la especulacién,
sobre la cotizacion en la Bolsa de Productos agricolas. Lo que trae consigo
afectaciones econdmicas para los paises productores agricolas, no solo para
la venta de un producto basico en cuestion, dado que el petroleo es un
insumo necesario para el transporte y la logistica del producto en cuestion.

Es fundamental sefalar, que en la Bolsa de Londres es el principal mercado
financiero del café robusta. Mientras que la Bolsa de Nueva york es el principal
mercado financiero de la cadena cafetalera mundial para el café arabica. Lo cual
lleva a tomar en cuenta que el volumen de operaciones es mayor en la Bolsa de
Nueva York, pues a nivel internacional el café arabica contempla una mayor
produccion y una mayor demanda de consumo. Ademas de concentrarse en un
espacio econdémico considerable principalmente en las regiones de produccion del
continente americano, en cambio el café robusta s6lo se produce en algunas
regiones asiaticas, africanas y solamente del continente americano en la region
brasilefa.

Otros mercados financieros, que contemplan la cotizacién de instrumentos
financieros para el café, se encuentran en los siguientes paises:

- Brasil.

- India.

- Francia.
- Japon.

No obstante, a nivel mundial la importancia y la gestion de transacciones en
instrumentos como opciones o contratos de futuros. Reside mayormente sobre el
mercado de productos basicos de Londres y de Nueva York.
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Econdmicamente el caracter volatil del café, se debe determinante a cuestiones,
como:

- Mayores costos de produccion.

- Sobrevaluacion de la moneda local de paises productores de café.

- Larentabilidad de la produccion del café, en donde en algunas ocasiones no
se cuenta con una rentabilidad sostenible. Debido a la ausencia de
problemas climatolégicos en un largo periodo de tiempo, pues trae consigo
una trayectoria duradera del precio del café a la baja en el mercado mundial.

La produccion mundial de café se concentra de manera particular en regiones de
cultivo de café arabica y de café robusta. A nivel internacional, de acuerdo con el
informe de revisidn anual 2013-2014 de la Organizacién Internacional del Cafe,
Brasil es el mayor productor de café arabica y Vietnam el mayor productor de café
robusta.

Como elemento esencial se debe puntualizar la posicion del producto en el mercado
a nivel internacional. El café es la segunda mercancia mas cotizada en la Bolsa del
mercado de commodities, después del petrdleo.

Asi, como la produccidén tiene una concentracion geo-econdémica a nivel regional.
De igual forma es posible realizar una observacion en espacio de tiempo, con la
finalidad de obtener un reconocimiento mundial de los mayores consumidores, y por
ende se tiene una perspectiva de la demanda, con base a la propension del
consumo en el mercado del café.

2.11 Tematica de la operacidon de cobertura para las empresas comerciales

Cualquier empresa negociadora puede adquirir cobertura comercial en la compra
de contratos de futuros de café en una posicion de venta o corta o en su defecto
puede adquirir una posicidén larga o de compra. La finalidad de la compra de
contratos de futuros, yace en la posibilidad de asegurar diferenciales en la cobertura
en términos de la mercancia fisica del grano. Diferenciales del grano que se dividen
en:

1. PTBF Seller'sCall. En donde el precio es fijado a eleccién del vendedor en un
momento previo al primer dia de notificacion de un determinado volumen de
contratos de futuros.

2. PTBF Buyer'sCall. Lo que quiere decir, que son las ocasiones en las que el
comprador fija el precio del contrato, en la medida en que se encuentre el nivel del
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precio futuro y el cual rige como precio de mercado en un momento especificado
dado. Exentando al vendedor de la obligacion de contar con una cuenta de
operaciones en un volumen de contratos de futuros.

Cada operacion de cobertura de futuros del café en fisico, implica que la empresa
negociadora debe tener la capacidad de obtener un provecho maximo de la
estacionalidad del café con base a los contratos financieros. En aquellas
oportunidades en las que haya un volumen grande de produccién en alguna
temporada de cosecha, de tal forma que los diferenciales de compra resulten
contemplar una mayor ventaja en los diferenciales de venta.

En cuanto a los diferenciales de compra, son en mayor medida mejores en
comparacion a los diferenciales de venta. Cuando el tipo de café haya alcanzado
una de venta de por medio entre las temporadas de cosechas. Lo cual conlleva a
tomar en cuenta la condicion siguiente (en términos de un contexto dado en la
ventaja de los diferenciales de compra, sobre los diferenciales de venta): Durante el
periodo en que se lleven a cabo operaciones de compra de diferenciales, no debe
haber un gran volumen de stock o de producto fisico en los cultivos.

Por otra parte, cabe destacar que una empresa negociadora debe contemplar, que
en diversas ocasiones los productores retienen el volumen de produccion,
escaseando artificialmente el grano fisico en los periodos de retencion y de igual
forma cualquier empresa negociadora tiene que tener en conocimiento los
momentos de exceso en el nivel de operaciones de venta, respecto a los volumenes
de un tipo de café fisico vendidos.

Actualmente los instrumentos de cobertura que existen, tienen como finalidad
disminuir los riesgos asumidos, derivados de un nivel potencial de especulacién
inmerso en los mercados financieros internacionales. Ademas tanto agentes
vendedores, como compradores requieren de la anticipacion de las cantidades
definidas en el volumen de produccion mundial, bajo la expectativa de tener la
posibilidad de espera de un rendimiento configurado como una cantidad de producto
futura estimada en el presente; lo que a su vez se trata fundamentalmente de la
contemplacion o de una nocidén sobre la determinacion o fijacion del precio del
producto en un momento, conforme a la estructura de una oferta vinculada con la
tendencia del consumo.

En términos del tiempo, los instrumentos de cobertura, derivan en la necesidad del
desarrollo de los mercados a futuro, en funcién de la conformacion de un
conocimiento previo de los precios proyectados, en la medida en que fluctue la
cotizacion del café. De forma tal que una funcionalidad de los mercados de futuros,
se entiende como la amortiguacion del riesgo asumido por agentes compradores y
vendedores.
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Cabe destacar, que uno de los alcances de la amortiguacion del riesgo es la
posibilidad de una mayor estabilidad en el nivel de ingreso de los paises
exportadores de café, aunque una de las problematicas a las que el mercado de
futuros de café tiene que hacer frente es la especulacion como factor de
desestabilizacion en el mercado.

Naturalmente la produccion mundial del grano del café tiene alzas y caidas, en un
afio dado se pueden presentar volumenes mayores de produccién, en comparacion
con el producto del afio posterior. Se trata de una inestabilidad dada en los factores
técnicos, climaticos y financieros. Ademas se trata de una cuestion en la que se
suma la ausencia de una coordinacion entre paises productores y consumidores,
en términos de la estipulacidn de politicas o medidas programaticas, comerciales,
orientadas al consumo y/o a la produccion.

Es preciso sefalar, que la producciéon mundial del grano tiene una tendencia en la
que existen alzas y recaidas, debido a factores internacionales de caracter técnico,
climatoldgico y financieros. De tal forma que la propension del volumen en términos
de la variacion anual, en un afio dado, suele ser mayor, en comparacion al ano
posterior y en un continuo afio la comparacion también puede soler ser a la inversa
y asi sucesivamente, conforme al ciclo econémico productivo cafetalero.

La tendencia historica’ del volumen del producto (en términos de alzas y recaidas)
contempla cierto nivel de inestabilidad. Acrecentando los riesgos de compra-venta
del grano para compradores, comercializadores y compradores, lo cual se
encuentra intimamente relacionado con la ausencia de coordinacién entre paises
productores y consumidores.

1 Dentro del documento: La revision anual de la Organizacidn Internacional del Café 2013-2014, en su pagina 29. Se
muestra un cuadro con graficos de las existencias mundiales de café y los precios del café verde del afio del afio 1990 al
2012, de forma conglomerada la denominacién del precio las existencias mundiales del grano de café se encuentra en
centavos de dolar por libra. En dicho cuadro se aprecia alzas y recaidas desde 1990 como afio de inicio hasta 2012.

Es preciso puntualizar, que las lineas graficas arrogadas corresponden al indicador del precio de café verde, al stock de
produccién total mundial de grano de café y a cada variedad de café otros Suaves, brasilefios naturales, colombianos
suaves y robustas.

Para el presente trabajo, si se realiza un énfasis particular en el periodo 2009-2015. No hay informacién del 2013 al 2015,

sin embargo del 2009 al 2012 hubo un alza en la tendencia los volumenes de produccién, incluyendo el indice de precio,
hasta el afio 2011. En cambio en 2012 se registré una caida pronunciada, como una perspectiva total grafica del indicador
del precio de café verde, y el stock de produccion total mundial de grano de café.

Un aspecto fundamental en el mercado de futuros, con respecto a la volatilidad en
el mercado es la de discernir la mera especulacion para generar ganancias del
futuro como instrumento para adquirir una cobertura y amortiguar el riesgo dado en
los precios sobre el café como activo subyacente.
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Cabe destacar, que ademas de la especulacién y la cobertura, tenemos el arbitraje
en el mercado de futuros como una especulacion en la que particularmente
participan dos o mas mercados, de modo total que el precio (de un determinado
activo como el café) difiere en los mercados participantes. Lo que a su vez permite
que exista una diferencia de la que se aprovecha para el alcance de una ganancia.

Particularmente para:

Paises productores/exportadores comao:

Honduras.

Nexico. Brasil.
Micaragua. Colombia.
Costa Rica.

El salvador.

Y de igual forma a paises consumidores/importadores
coma:

Estados Unidos.
Estados-Macién miembros de la Unidn Europea.

Al respecto, cabe senalar que la Bolsa recomienda particularmente hacer uso de los
derivados como instrumentos financieros de cobertura. Lo que a su vez conlleva a
hacer un reconocimiento de los elementos, que caracterizan la estructura de los
contratos de futuros. Dentro de la tematica mantenida en un conocimiento de la
estructura institucional, enmarcada en la naturaleza de los contratos de futuros y
de los discernimientos sobre los aspectos fundamentales, que dan forma al
mecanismo funcional de los contratos de futuros desde la perspectiva, en donde se
parte de los elementos econdmicos, que atafien a la norma, del bosquejo al que se
alude el comercio del café en el mercado financiero en las Bolsas internacionales
de Nueva York y de Londres, en las que se fija el precio de la cotizacién del grano
y que por defecto tienen una incidencia sobre la Bolsa tanto de los paises
consumidores/importadores, como de productores/exportadores.

Los paises inmersos en el comercio del café, conforman una relacion oferta-
demanda, en donde se agentes compradores y vendedores de los contratos de
futuros.
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Por tanto, a continuacion se presenta una enumeracion del conocimiento necesario
mencionado en el parrafo anterior, sobre el reconocimiento de los elementos de los
contratos de futuros de los que es fundamental advertir, para cualquier agente
negociador que desee participar en el mercado de futuros del café. Cabe sefalar,
que como momento previo al reconocimiento de dichos elementos de los contratos
de futuros. Es fundamental esbozar qué es un contrato de futuro de forma
conceptual y seguidamente explicar su funcionamiento.

2.12 Conceptualizaciéon del contrato de futuro y su funcionamiento

Un contrato de futuro es una cobertura perfecta, donde debe existir el contrato de
futuros subyacete manteniéndolo a vencimientos.

En la tematica del funcionamiento de los contratos de futuros. Si no hay contrato de
futuros (del subyacente), se considera que se tiene una cobertura cruzada.

Por otra parte, los contratos de futuros imperfectos se suscitan cuando no se
mantiene al vencimiento. O bien si se quiere cubrir con alguna cobertura como si
fuera cartera.

La posicidn larga implica compra el contrato de futuros. En el futuro, se va a comprar
el subyacente y se paga por la posicién.

De forma continua, se presenta un flujo de las direcciones de la posicion larga y
corta en un contrato de futuros. Contemplando de por medio la presencia de la
camara de compensacion:

Cuadro 22. Camara de Compensacion

$

‘ h s
Posicion larga Posicidn corta.

ACTIVO CAMARA DE COMPENSACION

ACTIVO

Fuente. Elaboracion Propia.

A diferencia, de lo que se menciond anteriormente, sobre la posicion larga. El cuadro
de flujo de direcciones de las posiciones (haciendo referencia al cuadro 22), en
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términos del flujo dentro de la camara de compensacion observada en el cuadro 22.
Resulta posible definir, que en posicion corta vendo el contrato de futuros, pues en
un momento futuro se podra vender el subyacente y se podra obtener un cobro
(estando en la posicion de venta).

Ahora, bien es importante destacar el riesgo gestionado en cada posicion:

- EI RIESGO en Posicion Larga se gestiona cuando: El precio del activo
suba y para cubrir el riesgo compro futuros. Gano cuando el precio del
futuro sube. Y si el precio futuro resulta ser de signo negativo, en
confrontacién a un precio spot de signo positivo. (1)

- EIRIESGO en posiciéon Corta se gestiona cuando: El precio baje y para
cubrir el riesgo vendo futuro. Gano cuando el precio de futuros cae. Y si
el precio futuro resulta ser de signo negativo, en confrontacion a un precio
spot de signo positivo. (2)

(1) Y (2)= Conforman un Juego de Suma Cero. Al determinar un calculo de
coeficiente entre la ganancia y la pérdida.

- Al vencimiento debe de persistirse en: Ft=Pt (Precio futuro equiparable a
Precio spot). De forma tal, que no hay oportunidad de arbitraje.
- Sin embargo cuando hay una diferencia entre precio futuro y precio spot. Se
debe atender a lo siguiente:
1. Ft>Pt (precio futuro mayor a precio spot)= Vendo futuros. Compro spot (a
precio de mercado). Sdlo si hay espera hasta el vencimiento -(1).

Ft<Pt (precio futuro menor a precio spot)= Se entrega un activo a un precio
mas barato y se vende a precio spot mas caro. Solo si hay espera hasta el
vencimiento-(2)

(1) Y (2)= En una composicion estructuran un Juego de Suma Cero.

Por otra parte, la posicion de ganancia larga deriva de la siguiente condicion de
igualdad:

Ft-Pt (precio futuro menos precio spot)= (igual a:)Pt-Ft (precio spot menos
precio futuro).

La posicidn de ganancia corta se da en a la inversa de la igualdad anterior:

Pt-Ft (precio spot menos precio futuro)= (igual a:). Pt-Ft (precio spot
menos precio futuro).
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EJEMPLO.
Pt=4.81.

Sube a 5.000
Ingresos= 24,500

Se va a pagar= 24,050.

Cuadro 23. Desarrollo del ejemplo 1 para definir ganancia sobre pérdida

F Ganancia/Pérdida G/PenP.L G/PenP.C

0 481 | e 24,050 24,050

1 4.584 0.03 150 -1a0

2 4.9 0.06 300 -300

3 4.584 -0.01 -50 {+)30

4 4,86 -0.03 -150 (+}150

5 4,92 {+)0.06 -300 -300
(+)550 -550

Fuente. Elaboracion propia, para efectos del ejemplo presentado.

Partiendo del mismo cuadro 23. Se plantea como explicacién el contexto siguiente:

(+)550 y (-)550= Cumpliendo el vencimiento. La cobertura de riesgo se
garantiza a un precio- Cobertura perfecta.

Para cancelar un contrato si estas largo. Las ganancias se compensan con las
pérdidas o en el dado caso a la inversa, si estas en posicion corta.

Para garantizar un precio y evitar la volatilidad spot= 4.92x5000=24,600.

Se garantiza Pt (precio spot). El industrial compra mas caro, pero se compensa con
la ganancia de futuros. Se compra a Pt (precio spot)....... Por lo que, en este caso,
la posicion corta es:

73




Precio spot (Pt) mas la diferencia entre precio futuro (Ft) y el precio spot (Pt), es
decir....

Pt + (FT - Pt)

En donde a modo de ilustracién a un valor par=100,000 (a 10 anos). Se esboza lo
que se expresa a continuacion:

125.230%(Porcentaje del valor par) X 1000=1252.3
126.230%x100=1262.3

=125.230x100,000.....1,000(correspondiente al valor par anual)
=126.230x100,000...... 1,000(correspondiente al valor par anual)
1000/32=36.25...... 31.25/2=15.62(el cambio minimo que se supone).

Por cada punto las ganancias suben o bajan el contrato, el tick sera de 1/32,
respecto a 15.62

Si tuviera un determinado numero de contratos y sube la tasa de interés, el precio
baja; entonces estaria corto (se venden los contratos a futuros por la expectativa en
temor de que las ganancias bajen, a razon del incremento del precio.

Un precio negociado de 125.30 puede plantear 3 escenarios:

Cuadro 24. Escenarios del precio negociado, ejemplo en un contrato de futuros
de café

Precio negociado 125.30

124.3( baja) 125.3 (se mantiene igual}) 126.3(sube)
posicion corta Fo-Pi=1 0 Posician largaFo-Pt=-1
{+)1000 0 {-}J1000
2 contratos en venta de los 200,000....(+} 2000 0 2 contratos en venta de los 200,000....(-) 2000
ler escenario 2do escenario ler escenario
200,000x124.30 200,000x125.30 200,000x126.30
250,600 252,600
248,200
I:—EDD] |:+]3DD

Fuente. Elaboracion propia, para efectos de la ilustracidon de los escenarios.
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Los precios negociados y los escenarios generados del cuadro 24, fundamentados
en el ejemplo desarrollado. Son una base para plantear el concepto de cobertura
perfecta como la necesidad de una suma de:

La cartera y la cobertura del contrato de futuros. Conceptualizando de esta forma la
cobertura perfecta.

En la cobertura perfecta se debe definir especificamente, la posibilidad de una
posicion corta y de una posicién larga. Tomando en consideracion, que la cobertura
de un contrato se conforma de la suma dada en precio de futuros (Ft) y la diferencia
misma entre precio futuro (Ft) y precio spot (Pt)

De tal forma, que la posicion corta se conforma de forma abreviada asi:

Ft + (Pt-Ft)=P.t. (Pt Hace referencia a la Posicion corta, en términos de un precio
spot, donde la cobertura de un contrato. Se determina de la diferencia entre Pt-Ft,
es decir, entre precio spot y precio futuro).

En el cuadro 25. La cobertura siempre es perfecta en posicion corta; si:
200,000X125.30 + (2000)=250,600.

2000 como 1% de 200,000. Cae el precio de la cartera pero se compensa
con la cobertura.

Para completar el sentido del funcionamiento de los contratos de futuros,
independientemente al ejemplo que se ha presentado. Se procede a mostrar
posteriormente dos ejemplos complementarios, sobre posiciones adquiridas y la
transaccion fisica implicada en un contrato de futuros de café.

213 Ejemplos de posiciones adquiridas y la transaccién fisica
implicada en un contrato de futuros de café

Para efectos de una presentacion, de ejemplos de posiciones adquiridas y la
transaccion fisica implicada en un instrumento financiero, como el contrato de
futuros de café. Se da lugar a la explicacion requerida de dos ejemplos, que han
sido colocados con la finalidad de proporcionar una perspectiva del funcionamiento
de un contrato de café al realizar una transaccion fisica en el mercado.
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Ejemplo 1:

En un momento dado que el mercado baja. La transaccion fisica estaria basada en
lo siguiente:

15 de diciembre- Compra de una posicion de venta por el exportador al productor
de 1,000 sacos de 152 libras cada saco, denominado en $0.87centavos de ddlar de
libra.

30 de octubre: El agente exportador vendera 1,000 sacos en 0.85 centavos de dolar
de libra.

De modo, que tendra una pérdida de $0.02 centavos de doélar de libra en 152 libras,
lo cual en la totalidad de los sacos se entendera como una pérdida de: 3,040.00
dolares.

Transaccion del contrato de futuros: 155,000 libras a un dolar de libra cada saco.

30 de octubre. El agente exportador vende 4 contratos de futuros de contratos “C”
a 155,000 libras a 0.96 centavos de dolar de libra cada saco

15 de diciembre: El agente exportador compra 4 contratos de futuros en el mes de

diciembre en un contrato “C” a 155,000 libras a 0.98 centavos de dolar de libra cada
saco

El beneficio sera de 200 puntos por los 4 lotes en contratos “C”, es decir, $0.02
centavos de dolar de libra, lo cual en su totalidad se entendera como: 3,100 dodlares.
Sin embargo el beneficio bruto en la operacién en un momento previo al pago de
las comisiones sera de: 1,540 dolares.

EJEMPLO 2:

Un exportador como Nestlé podria comprar durante el 15 de diciembre al productor
1,000 sacos a un valor de 90 dolares de libra de 160 libras cada saco.

El 30 de marzo Nestlé podria vender 1,000 sacos de dolares de libra en 0.95 libras.

El beneficio seria de 0.05/libras en 160,000 libras, lo cual equivale a 8,000.00
dolares

Transacciéon de los contratos de futuros:
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15 de diciembre: El agente exportador vende 4 contratos “C” de futuros en el mes
de diciembre a 0.90 centavos de ddlar de libra (160,000 libras).

30 de octubre: El agente exportador compra 4 contratos “C” de futuros en el mes de
diciembre a 0.94 centavos de dolar de libra (160,000 libras).

Pérdida de 400 puntos por cuatro contratos de futuro, es decir, la pérdida es de
0.04 centavos de dolar de libra (6,400 ddlares) en 160,000 libras, lo que se
entendera como una pérdida total de: 6,400 dolares

En cuanto al beneficio bruto- En un momento de la operacion previo al pago de las
comisiones sera de: 1,850 ddlares

Beneficio bruto de la operacion antes de pagar comisiones = US. $ 1,400.00

De acuerdo con Jhon Hull, respecto a detalles correspondiente al margen y sus
requisitos es posible sefalar, que:

Los procedimientos de liquidacion diaria.

Los procedimientos de entrega.

Oferta o diferenciales.

Papel de casa de cambio de cambio de compensacion.

N =

En conjunto a los costos, en funcién del almacenamiento. Por igual pueden ser
planteados como ingresos de indole negativa.

Ademas Hull, como aspectos generales de los instrumentos derivados financieros.
Expresa lo siguiente, sobre los bienes de consumo; El precio de futuros, no se
obtiene en funcién del precio spot o de otras variables observables; Por lo que se
precisa de un rendimiento de conveniencia del activo fisico, el cual se estima en la
medida en que agentes compradores y vendedores obtienen un beneficio de un
activo fisico, independientemente a los agentes titulares de contratos en el mercado
de futuros. Se trata de beneficios, que para comprador o vendedor dentro del
contexto del mercado fisico obtienen un beneficio econdmico conforme a la escasez
temporal o en su defecto, conforme a una capacidad por sostener la disposicion de
un producto.

Ahora, en lo que respecta en concreto al mercado de futuros. Hull define la
posibilidad de especificar un margen por encima al precio de los futuros de los
activos, que son particularmente de consumo. Haciendo uso de la conceptualizacion
y fundamento del arbitraje; Aunque en el sentido pleno del proceso de
comercializacidn de un producto y su contexto integrado en primer término por un
mercado econdmico, en segundo término por un proceso de formacion del precio y
en un tercer término por un mercado financiero, sobre las especificaciones de
intercambio de una mercancia como el café, queda fuera del alcance establecer una
relacion de igualdad entre precios futuros y los precios al contado.
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Lo anterior, permite discernir que se hace uso del mercado de futuros. Con la
finalidad de obtener la determinacion de una posible posicién de ganancia, es decir
un beneficio que puede significar la definicion de un beneficio bruto. Lo cual, debe
de llevar a tomar en cuenta a autores, como Hull en un ideal de ideas, en el que se
enmarca que; En la tematica de bienes de consumo y su costo de transporte, es
posible establecer una relacion en la que el precio de los futuros es superior al precio
de contado. Para Jhon Hull el costo de acarreo lo concreta como un concepto en el
que se suma el costo de almacenamiento del activo subyacente y el costo de
financiamiento, posteriormente el resultado de dicha suma, debe de ser restados
por el ingreso percibido del activo subyacente en cuestion. A la diferencia final, se
le denomina como costo de acarreo.

La rentabilidad de un activo subyacente determinado, depende del resultado
positivo o0 negativo de la relacion dada entre el precio spot y el precio futuro en el
mercado bursatil.

Tedricamente una diferencia esperada entre el precio spot y el precio futuro, igual a
cero. Se conoce econdmicamente como arbitraje, pero en las transacciones de
compra-venta de cualquier mercado persiste una volatilidad en el precio, entorno a
factores regionales fisioldgicos, econémicos o incluso geopoliticos estructurales,
sobre la oferta un activo subyacente. Lo que a su vez contempla un caracter
variable, dependiendo de condiciones de tiempo y de espacios economicos del
mercado, en términos, tanto de oferta-producciéon, como de demanda-consumo.

Ahora bien, respecto al esbozo de las posiciones, en relacidon a la posibilidad de
cobertura de futuros de café. Se debe de contemplar el panorama continuo, en
referencia a las mismas posiciones de un contrato.

2.14 Esquema de posibilidades de cobertura de futuros de café
En la posibilidad de cobertura de futuros de café. Se plantea el bosquejo siguiente:

En un caso de posicion larga la cobertura siempre sera perfecta si:
Ft-(Ft-Pt)=Pt

Es decir, si el nivel del precio spot es equiparable a la diferencia total del precio
futuro y la diferencia entre precio futuro y precio spot. De ser asi la ganancia de la
cartera compensa la baja de la cobertura.
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Si no hay espera hasta el vencimiento; el precio futuro es diferente al precio spot, lo
cual seria un marco de cobertura imperfecta. Por lo que, se debe considerar, que el
Riesgo de compra de un activo se compone, como:

N= Monto del activo en posecion (exposicion al riesgo)

Tamaio del contrato

En donde, a su vez se implica un riesgo en la compra de un activo, de acuerdo a la
cobertura de exposicion al riesgo. En una cobertura perfecta de contratos adquiridos
se cubre toda la proporcion de un activo adquirido. En cambio, cuando: Ft es
diferente a Pt, se contempla una cobertura imperfecta, en la cual no hay una
cobertura total del activo adquirido-

Dentro de la cobertura imperfecta, puede haber un riesgo base. El cual se puede
dar cuando no se mantiene un contrato hasta el vencimiento. La base de la
cobertura imperfecta, se encuentra contenida en la diferencia dada entre precio spot
y precio futuro.

De modo que el precio spot y el futuro no convergen, en relacion a factores
estacionales como el clima o desastres naturales en la cobertura de compra de un
recurso natural como activo (energéticos, minerales, etc.). (Cuando la cobertura es
perfecta se debe cumplir la condiciéon: FT-PT=0, precio futuro menos precios spot
igual a cero).

En una cobertura imperfecta cuando PT-Ft= se supone, que el precio spot
compensa el precio futuro (en este contexto se hace referencia a un precio futuro
con valor relativo positivo, frente a un precio spot con valor relativo negativo.

Cuando —Ft = Ft (se trata de igualdad en valores absolutos del precio futuro)= En la
posicion larga hay un incremento de precio y una ganancia dentro del precio futuro.
Sin embargo en el caso dado, sobre la cobertura imperfecta (al no haber contratos
a futuros para la cobertura total del riesgo) hay un riesgo base en el donde el spot
no se vera compensado (en términos de las pérdidas que puede reportar el mismo
spot dentro del mercado).

Ahora bien, puntualizando la composicién del riesgo base:

1. En posicién corta al vencimiento: Pt+ (Ft-Pt)= Ft. El precio spot es el
resultado de la suma entre el precio futuro y la diferencia entre precio
futuro y precio spot.

2. En posicidn corta sino hay espera al vencimiento: Pt+ (Ft-Pt), donde
los valores absolutos del precio futuro son equiparables. Es
precisamente cuando, determinantemente se pierde o se gana el
spot.
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3. En posicién larga al vencimiento= Pt-(Pt-Ft)=Ft. Debe quedar al final y
unicamente el precio futuro en valor de signo positivo. El precio futuro
es el resultado de la resta entre el precio futuro y la diferencia entre
precio futuro y precio spot.

4. En posicion larga, sino hay espera al vencimiento:

Precio Spot — (Precio Fututo — Precio Spot)
Donde Pt-Ft= Define cuando se pierde o se ganan en el futuro.
Dependiendo de la obtencion de un valor unico relativo positivo en el
precio de los futuros, como resultado (ganancia) o de la obtencion de
un valor unico relativo negativo en el precio futuro (perdida).

Ahora, bien en el riesgo base se deben tomar las siguientes condiciones:

Si se esta corto en el mercado spot se tiene que ir largo al futuro (a fin de compensar
aqui el caso dado de perdidas) bajo el riesgo de que el precio suba.

Si se tratara de una cobertura perfecta se compraria a: Pt-(Precio futuro - Pt). Donde
Pt es el precio spot y (Precio Futuro - Pt)= ganancia larga.

Implicacion riesgo base: Para la cobertura imperfecta se gana con a precio spot,
vendiendo al precio spot. Contemplando Pt - (Precio spot-Precio futuro)= Ganancia
spot larga, donde Pt-(Precio futuro-Precio Spot) es una cartera total estructurando
la suma de la cobertura y el activo.

El Riesgo base, se debe de entender como: Ft-Pt (Precio Futuro menos Precio
Spot), lo que significa que es una composicién de una base estrecha. De tal modo
que se debe de considerar el siguiente coeficiente:

Corto spot y a futuros

Corto en la base

Para ampliar la base se vendera a precio spot (-) la ganancia a futuro (la
composicién de futuros puede cubrir las pérdidas en el precio spot). RESULTANDO
en una Forma de mejorar la cobertura para obtener un rendimiento.

No obstante, se debe de tomar en cuenta, que si no hay espera al vencimiento al
final al subir el precio spot puedo no cubrirse en totalidad el riesgo implicado a futuro.

Otras consideraciones respecto al riesgo base son:

1. Si se vende largo spot (a un precio spot donde hay espera al
vencimiento, Se tendra que el:
Precio futuro + (Precio futuro menos Precio spot-significa una
ganancia-). Lo que a su vez es igual a (precio spot + ganancia, como
una Cobertura perfecta). Se tiene que ir corto a futuro, si la ganancia
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se conforma de la diferencia entre precio spot y precio futuro. Siempre
y cuando el precio a futuros caiga.

2. Si se vende largo spot sin espera al vencimiento: Se esta largo en la
base. Resultando, que se gana cuando baja el precio de futuro. De tal
forma que la ganancia se obtiene, si Pt<Ft, es decir, si precio spot es
menor al precio futuro). Por lo que es necesario hacer consideracion
de la composicidon del alcance de una ganancia, entendida como un
coeficiente. Lo cual se compone de la relacion inversa proporcional
entre una posicion larga de la base en un contrato y la relacion de la
diferencia encontrada entre una posicion larga spot y una posicion
corta a futuro, en términos del precio al que se cotiza en el mercado.
La ganancia entendida como coeficiente, se visualizaria de manera
simple como:

Largo spot—Corto a futuro

= Con la finalidad de definir una posible
Largo en la base

ganancia

En este sentido, la caida del precio spot infiere en compensacion por la ganancia
en el precio de futuros.

Si sube el precio futuro y se incrementa la diferencia entre (Ft, precio spot — Pt,
precio futuro). La base es estrecha, posibiltando una ganancia mediante la
adquisicion de cobertura en futuros.

Lo cual implica que se vende: barato spot y en suma la ganancia en futuro se tiene
como compensacion. Bajo el riesgo de que la base se amplié y se pierda.

Por lo que, en la Cobertura perfecta----La exposicion es multiplo del tamafo del
contrato.

En cuanto a la exposicién al riesgo. Es elemental colocar el esquema siguiente:
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Esquema 2. El riesgo de base, sobre cobertura imperfecta en los contratos de
futuros de café

Vencimiento

La cobertura es imperfecta. Riesgo Base
Siendo cruzada
o bien, de cartera de acciones |1. arbitraje 2. especulacian.

El spot y precio de futuros
estan relacionados

Fuente. Elaboracion propia.

Para ofrecer una explicacion al esquema 2, que se presenta. Se debe hacer un
sefalamiento de lo que se hace mencién posteriormente:

- Es necesario recalcar, que una Cobertura cruzada, condiciona a una
falta de contrato de futuros del subyacente:

La variacion del precio debe correlacionarse con un activo cercano.
Correlacion entre la durabilidad del precio spot y futuros en variacion, de acuerdo
a la misma durabilidad de la cobertura.

Ademas es preciso saber que hay dos tipos de desviaciones dentro de la
cobertura cruzada:

2. Desviacion tipica o estandar del precio spot.
3. Desviacion tipica o estandar de precio de los futuros.

Ambas desviaciones son medidas de dispersion del riesgo que definen volatilidad.
Por lo tanto, la Razén de cobertura. Se establece igual a:

(Producto de la correlacion)(El coeficiente entre los dos tipos de
desviaciones estandar).

Es decir, la razon de cobertura es un resultado multiplicativo entre el producto de la
correlacion y el coeficiente configurado de la relacion inversamente proporcional
entre la desviacion tipica o estandar del precio spot, y la desviacion tipica o estandar
de precio de los futuros.
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Por lo que es imprescindible, fundamentar que las desviaciones estandar en
conjunto. Se representan matematicamente como:

0P (deviacion estandar spot)

OF (desviacion estandar a futuros)
Donde puede existir una correlacién perfecta compuesto por el siguiente producto:

).

desviacion estandar del precio spot

(1)

desviacion estandar del precio a futuros

dP y dF. Desviacion= A la suma de las desviaciones, respecto al numero de
contratos. Se debe tomar en cuenta que el numero de contratos, se toma como
doble para la suma de las desviaciones, en referencia (respecto a dP) al numero
de contratos.

Cada vez que se mueve el spot el contrato de futuros se mueve al doble. Una
cobertura perfecta implicaria contratar la mitad de contratos contemplados de un
activo subyacente, en base al precio de futuros (contenidos como contratos).

No obstante, en cobertura cruzada: No existe precio de futuros del subyacente,
correlacion entre spot y futuros. Refleja el desempefio de cartera con respecto al
mercado de capitalizacién bursatil (S&P 500. Es un indice bursatil, que se toma
como referencia de mercado).

Se maneja una cantidad de délares, como puntos de un indice. De acuerdo a la
l6gica funcional del indice bursatil. Por ejemplo en S&P 500, se manejan 250 doélares
por los puntos de este mismo indice.

Una beta mayor a 1= Una cartera con alta volatilidad en el mercado.
Una beta menor a 11= Una cartera muy segura.

Una beta igual a 2= Una cartera muy arriesgada, se mueve con un efecto doble al
del mercado para cubrir la cartera del mercado spot se debe de contratar un doble
de contratos.

Una beta igual a 1= Una cartera que se mueve con una misma proporcion al
mercado.

Exposicion de activos

Nuamero de contratos = Beta —
Tamaio del contrato

Ahora bien, en lo que respecta a la formacién de un precio tedrico + las expectativas
futuras. En suma conforman una relacion spot-futuros, que toma forma en el plano
econdmico en un modelo, como el denominado: COST OF CARRY.
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2.15 Modelo Cost of Carry

En un momento previo al abordaje del modelo Costo of Carry, es necesario sefalar
fundamentos de un investigador senior, como Estrella Perotti; Ya que, en lo que se
refiere la administracion del riesgo, se delimitan descernimientos en el ambito
financiero, tales como el siguiente. Conformado por Perotti: EI mercado financiero y
el desarrollo de productos financieros satisface las necesidades del mercado a nivel
internacional. Utilizando modelos sofisticados de gestion financiera para cualquier
activo tomado como subyacente.

Por lo que a su vez, se debe tomar en cuenta que, Perotti senala:
Fundamentalmente se deben precisar la estimacion de datos historicos a una tasa
libre de riesgo, bajo el respaldo de derivados financieros. Tal como resulta
posiblemente aplicable a contratos de futuros, sobre productos agricolas.

Por tanto, resulta posible discernir que un mercado financiero, como el de los
productos agricolas negociado bajo derivados en la Bolsa. Se encuentra clasificado
como una alternativa para gestionar el riesgo en el proceso de comercializacion.

Para Estrella Perotti, el modelo Cost of Carry en un mercado perfecto considera
todos los costos implicados para trasladar una mercancia, en términos del tiempo.
Dicho costos Peraotti los clasifica de acuerdo a cuatro categorias:

1. Costos de almacenamiento: Almacén y establecimiento de instalaciones
adecuadas para un commodity,

2. Seguros de cobertura ante una contingencia en los costos en los costos de
almacenamiento.

3. Costos de transporte: Los costes de transporte son esenciales y
diferenciales, de acuerdo con el espacio econdmico y la movilidad del
producto entre localidades y la estacionalidad del mismo producto en
cuestion.

4. Costos de financiamiento: Se plantea como el mas importante, dado que se
debe financiar el mantenimiento del producto, percibido como activo.

En los aspectos de introduccion a los Modelos de Valuacion de Futuros una
investigadora senior de la Bolsa de Comercio de Rosario, como Estrella. Contempla
el modelo Cost of Carry, como un modelo en donde: El precio futuro de un activo
determinado en un momento o periodo preciso, se encuentra en funcién del precio
de contado, dependiendo a su vez de costos de almacenamiento generados hasta
la fecha de entrega, es decir, hasta las fecha de liquidacion del contrato de futuros
del activo en cuestion.
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Los aspectos mencionados anteriormente, conforme al criterio de Perroti
corresponden a un caracter tedrico. Sin embargo, se debe tomar como un
conocimiento base del mercado y posteriormente configurar el vinculo entre el
precio spot y el futuro estructurado en el modelo Cost of Carry, en donde se tiene:

Una relaciéon comparativa entre el activo subyacente presente y el mercado de
futuros para entrega a plazo. En conjunto es preciso tomar en cuenta el costo
comprado hoy, mantenido en una cartera o inventario y que a su vez, implica un
costo de almacenaje, en una relacion costo-beneficio (se debe entender como
beneficios los dividendos y las condiciones libres de riesgo, con respecto a factores
de vulnerabilidad para la oferta de un subyacente).

En un mercado perfecto, se tiene una cobertura perfecta y se gana lo que indica el
precio pactado.

En cambio en la cobertura cruzada hemos de depender de la siguiente expresion
matematica:

Fo (precio futuro)=So (precio spot)(1 + yy + ¢ — d — 7)7. donde:
yy = Costo de almacenaje, entendido también como costo de oportunidad.
-d= dividendo, a razdn de poseer un activo.
T= ganancia.
(1+yy + ¢ — d — 1)= costo neto.

Por tanto de acuerdo a la féormula anterior en cobertura cruzada. Se debe adquirir
cubertura a un plazo largo, sobre el precio a futuros. Tomando hoy, un periodo
especifico como margen estimado. Por ejemplo: un afo, sobre el indice bursatil S&P
500 para un activo subyacente.

. . L . . D , oy Fo+D)-So
Para determinar la inversion libre de riesgo=—-— = Sy 6 bien: {FotD)-So

= Sy.
Donde D= Dividendos.
Lo que nos lleva a conformar el precio de futuros teéricos de la siguiente forma:
(So)(Sy)+So-D.

Lo que también permite expresar el costo de tener un activo hoy. Planteado
matematicamente como:

Fo=So(1 + Sy — d)T
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Para calculara los dividendos como porcentaje de los dividendos con respecto al
total de inversion (d):

d=D/So.

Una tasa de futuros menor a la tasa libre de riesgo al vencimiento es una cobertura
segura. En cambio una tasa de futuros mayor a la tasa libre de riesgo, permite la
posibilidad de arbitraje.

Por otra parte en el cash flow final se gana lo que valga la cartera + los dividendos.
Para ello se debié de haber seguido los siguientes pasos:

1. Se pide prestado.
2. Compramos, conforme a un indice bursatil (por ejemplo S&P 500).
3. Nos vamos corto en futuro y largo spot.

Por tanto la Base= Precio futuros-Precio Spot. Se tiene que estrechar la base en un
inicio en el que se tiene que estar largo.

En una perspectiva puntual de operacion de arbitraje reflejada en el cash flow final
es fundamental puntualizar:

1. Vendo mi cartera.
2. Determino el porcentaje en inversion total.
3. Se debe estar largo a futuro.

Las operaciones de arbitraje permiten ganar el diferencial entre el precio teérico y
el precio de mercado. Se debe tomar en cuenta la incidencia de la especulaciéon
directa, de acuerdo a la idea continua:

Se magnifican las pérdidas o ganancias. Si se espera que suba el precio de algun
commodity, por lo que se debe tomar una posicion larga a futuros. Considerando
que:

La exposicion encontrada en el mercado, sobre el monto invertido en las pérdidas
potenciales dispuestas a aceptar, dividido por el tick asumido en los contratos de
futuros y la adquisiciéon de un spread como instrumento que amortigua el riesgo
direccional asumido, con lleva a explotar el riesgo en la estructura de precios de
contratos a futuros.

Después de haber colocado lo anterior, como una explicacién en medida profunda
en lo que respecta a los contratos de futuros. Se procede a la enumeracion del
reconocimiento de los elementos de contratos de futuros factibles al conocimiento
de cualquier agente negociador participante en el mercado de contratos de futuros
de café.
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2.16 Reconocimiento de los elementos de contratos de futuros para cualquier
agente negociador participante en el mercado de contratos de futuros de café

Ahora, bien se procede a la exposicion de la serie de elementos de contratos de
futuros esenciales, que deben ser conocimiento basico para cualquier agente
negociador.

1.

Inventario del café. Volumen del producto disponible para ser exportado, el
inventario puede estar estructurado en diversas subcuentas, dependiendo
del tipo de café adquirido para comercializarlo.

Contratos de futuro como instrumentos de cobertura.

El producto estructurado como activo financiero, se considera como valor
desembolsado en concepto de Margen, el cual es un depdsito inicial que
debe ser entregado por medio de un agente intermediario o bréker a la
Camara de Compensacion de la Bolsa de productos primarios en la que
cotiza el producto.

Es fundamental definir la postura de participacion en el mercado, una
posicion larga precisa como una posicion de venta en la que se adquiere el
derecho a vender en una fecha futura el volumen del inventario del que se es
propietario. En este sentido del registro del futuro tendra un caracter de
activo, mientras que la posicion corta o de compra hara referencia a una
operacion definida como pasivo, en lo que respecta al balance en el mercado
de futuros del café.

Gastos de Operacion.

Los exportadores del producto registran por concepto de comisiones al
intermediario o broker, como una parte de los resultados del ejercicio en
medida en que sea posible conocer el valor del ejercicio. Lo cual se remite
como un pago inmediato al agente intermediario o broker o en su defecto se
registran las comisiones como una obligacion que tiene cabida al vencimiento
del contrato.

Ingresos o Pérdidas, ajustadas a un valor o a una razén de un contrato
de futuro como instrumento financiero de cobertura.

Los valores de los contratos de futuros del café, se ajustan al valor del activo
subyacente, en este caso se trata del grano del café como el producto en
cuestion.

Los contratos de futuros son un instrumento financiero que dia a dia llega a
una liquidacion, en medida en la que varia la forma en que cotiza el grano.
De forma tal, que se obtenga un registro de ganancias y/o pérdidas conforme
a las Normas Internacionales de Contabilidad a cada ejercicio corriente, que
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contemple los ajustes de los valores de los contratos al valor del café como
activo subyacente.

Inventarios ajustados al valor razonable.

Los contratos de futuros, de acuerdo al registro de las Normas
Internacionales de Contabilidad con llevan a la clasificacion del inventario del
grano en la bolsa en pasivos y activos, segun la naturaleza de las posiciones
de compra y venta de futuros.

Una posicion larga, se entiende como el derecho de compra. El cual se
cataloga, respecto al inventario como un activo.

Una posicién corta, se entiende como el derecho de venta. El cual se
cataloga, respecto al inventario como un pasivo.

Relacion: Patrimonio-Fluctuacion de inventarios.
De acuerdo con las Normas Internacionales de Contabilidad, la
denominacion de las cuentas del inventario se estructura en:

1. Cuenta de inventario de ajuste valor: Se trata del registro de los activos
y pasivos del grano, de acuerdo con las posiciones de apertura de cada
contrato.

2. Complementarias de inventario: En relacion al cierre de los contratos,
cada partida con su respectiva contrapartida (activo-pasivo) deja de ser
parte del patrimonio en el momento en que se llegue al vencimiento de un
contrato en cuestion.

7. Costo de ventas.

Como una tendencia histérica, independientemente las posiciones de cobertura.
Se estructuran los costos pagados correspondientes al productor o proveedor
de cada contrato del grano.

La esencial de la base de la compra-venta de contratos de futuros de café contiene
estructuralmente la propuesta cuantitativa para establecer el precio del café,
tomando como referencias técnicas variables especificas, en relacién al valor del
grano de café.

Ahora bien, cuestiones tales como el establecimiento del precio y las variables
técnicas del café, en lo que concierne a la oferta del grano del café. Implican el
fomento de la proteccion viable y la conservacion del cultivo del café, mediante
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bancos de semillas o en su defecto cualquier otro método alternativo; en la medida
en que los progresos geo-economicos del sector del café, configuren un nivel alto
de productividad obtenido por cada ciclo agricola.

2.17 MARCO GENERAL DE OPERACION DADO EN EL GRANO DE CAFE POR
CONTRATO DE FUTURO

Se trata de un marce de operacién entorno al café, de acuerdo con los aspectos
continuos:

Se establece una relacién del contrato en torno a:

- Predios.

- Superficie.

- Volumenes estimados a cosecha, segun su validacién eventual en el
registro del contrato.

Por lo que, los contratos se encuentran en funcion de:

- Predios.
- Superficie.
- Volumenes estimados a cosechar.

Los compradores deben establecer ante la Secretaria de la Unidad Responsable
las intenciones de compra del producto, por contrato adherido a cada productor.
Esto mismo se estructura con la finalidad de posibilitar a la Unidad Responsable la
determinacion de las Bases y Areas de Influencia logistica, lo cual ademas se define
previamente al periodo de registro de los contratos de compra-venta.

La Unidad Responsable emite elegibilidad a:

- Productores.

- Predios.

- Superficie cultivada.

- Volumenes estimados para revision y firma del agente vendedor.

El marco general de operacion dado en el grano de café por contrato de futuro, se
encuentra intimamente ligado con el calculo econédmico de los dos puntos, que se
explican a continuacién al momento de liquidar los contratos.
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1. PAGO DE BENEFICIOS DE COBERTURA.
Si se da el caso en que:

La comprobacion de la comercializacion<Volumen del contrato completo (en
denominaciones por toneladas del grano de café). Se debe proceder al pago a la
parte proporcional de la liquidacion de un contrato. Lo cual resulta posible expresar

matematicamente como:
— * -
B

En donde:

A= Beneficios de la Cobertura del Contrato completo, contemplando el descuento
de la recuperacion de los costos en los que proceda la Direccion Regional de la
Unidad Responsable de instrumentos financieros, como los contratos de futuros de
café en el mercado bursatil.

B= Tamario del contrato denominado el volumen por toneladas del grano.

C= Volumen comprado inferior al volumen total del contrato definiendo el volumen
en toneladas.

P= Monto a pagar por el volumen comprobado del producto.

2. CALCULO DEL MONTO A PAGAR.

Se requiere de la comprobacién de comercializacién por tonelada, lo cual a su vez
enfatiza el sefalamiento del volumen comprobado a pagar como inferior al volumen
total del contrato.

Los pagos que tengan un caracter fraccionario en los contratos, requieren de la
determinacion de:

- El numero entero de los contratos colocados en la Bolsa.

- Pagos fraccionarios, en funcién de la comprobacién de la proporcidon
comercializable comparativamente al volumen colocado en contratos
inicialmente.

- La cancelacion de coberturas, requiere de la definicion de una cesion de
derechos.
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Los puntos anteriores fundamentalmente requieren de la notificacion a la Unidad
central administrativa de las oficinas centrales a peticiones dadas a la Direccion
Regional con la finalidad de cancelar coberturas en momento dado y actualizar el
soporte documental respectivo en la posicion de coberturas.

Interrelacionando las acciones puestas en practicas por las firmas posicionadas en
el mercado del café, cotizando en la Bolsa, sobre instrumentos financieros, como el
caso particular de los contratos de futuros del café. Con lleva a la comprension de
la estructura institucional de los contratos, la cual toma forma en la Bolsa con la
incidencia de la Secretaria de Unidad Responsable en un determinado espacio
economico.

Por lo que en un sentido econdémico y financiero es imprescindible tomar los
siguientes preceptos en lo que concierne a la compra-venta de contratos de futuros
de café.

2.18 Preceptos, sobre la compra-venta de contratos de futuros de café;
Problemas centrados en la oferta de café

Los preceptos en las transacciones de compra-venta, en vinculacién con los
problemas financieros al cultivo. Dan cuenta de la descripcion de las dificultades al
cultivo del café, con respecto a la oferta. Expresando las posibilidades de suministro
del grano de café en un determinado ciclo agricola.

Los preceptos en cuestion, en relacion a los problemas centrados en la produccion
y por ende, en la oferta son:

- Financiamiento a las cosechas de café (movimientos de capital en
endeudamiento o préstamos al productor).

- Cambios en el precio del café.

- Tipo de suelo dedicado al cultivo del producto.

- Mantenimiento sostenible a las zonas de produccion.

Lo que resulta posible, determinar que los problemas identificados a la oferta
imprescindiblemente necesitan de la atencion econdémica a nivel institucional, para
el caso particular del café. Evidentemente se trata de un énfasis mundial en la
Organizacion Internacional del Café, sin embargo a nivel nacional o regional se trata
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de la participacion de institucionales tanto para sectores productores, como
consumidores.

Por ejemplo: Se puede contemplar el Departamento de Agricultura de los Estados
Unidos, el cual brinda informacién estadistica utilizada por empresas que
comercializan el producto. Lo cual es claro para una cadena americana, como Kraft
Foods.

Para el caso del seguimiento de la informacion econémica en un sector productivo.
Se tiene en cuenta el Ministerio de Agricultura de Colombia, dicho Ministerio
asegura un nivel de ingresos a los productores ante un evento fitosanitario o
climatolégico que afecte a la produccion de las cosechas. Brindan apoyos
financieros, en la medida en que se requiera tomando en consideracion el nivel en
que se tenga a la baja el precio del café en la Bolsa.
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CAPITULO 3. LA COMERCIALIZACION DEL CAFE, LAS EMPRESAS Y LA
MUESTRA DE UNA VARIACION PORCENTUAL DE CANTIDAD ENTRE
PRECIO; DELIMITACION PREVIA DE UNA DEMANDA INELASTICA.

La comercializacion vista como un encadenamiento local/global en captaciéon de
café productor-consumidor del café. Parte de cuatro compafias globales Ecom,
Volckcafé, Mercon Coffe y Kaffe Group posicionadas e involucradas en la compra
de los rendimientos de café en los cultivos, concentrando una red de acopio
local/global. En lo que respecta al proceso de torrefaccion, venta y expendio final
tres empresas torrefactoras se consideran como las principales firmas mundiales,
las cuales con Philip Morris, Nestlé y Sara Lee.

En dltima instancia, pero no menos importante en el encadenamiento local/global
en la captacion de café del productor al consumidor. Se debe incluir a treinta
vendedores mundiales posicionados en el mercado, entre los cuales se encuentran:
Walt-Mart, Carrefour, Abold, Kroper, Metro Group, Trget, Tesco, Costco, Albertons,
Reave, Aldi, JCPenney, Safeway, ITM, Kmart, Walgreeens, Ito-Yokado, Edeka,
Auchan, Sains-burys, Aeon, Tengehann, CVS, Leclerc, Scwatz Group, Casino,
Delhaize, Daiei, entre otros.

El café en la comercializaciéon, y por ende en la negociacion es considerado como
un commodity, en lo que respecta a las transacciones de compra-venta cotizadas
en el mercado financiero.

Las transacciones fisicas de grano de café, que se llevan a cabo como compra-
venta. Requieren de un panorama, en el que se puntualice la comercializacion del
grano de café realizada mediante la negociacién en el mercado financiero.

3.1 La comercializacion del café, mediante la negociacion del grano de café
como commodity.

En el mercado financiero, el café es clasificado como un commodity, el cual puede
ser negociado directamente en el mercado de contado. De tal forma que la
negociacion de vendedor a comprador es directa. Por otra parte, existe la
negociacion de café indirecta mediante instrumentos derivados, como lo son los
contratos de futuros.

Los contratos de futuros son negociados en las Bolsas de los mercados financieros
o0 en mercados centralizados. En los contratos se especifican diversas condiciones,
entre ellas la fecha de entrega y un precio.
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Los commodities, como el café se negocian a nivel internacional y dependen de los
valores de las divisas mundiales. Por tanto la variacién en la divisa de los paises
productores y consumidores afecta el precio del café en el mercado. Por ejemplo
Brasil, como el mayor productor de café arabica podria producir grandes volumenes
de grano de café en un determinado afio, pero si en ese mismo afo en cuestion el
real brasilefio se encuentra a un precio alto frente a otras monedas locales en el
mercado de divisas. Durante el mismo periodo en que el real brasilefio, se ha
colocado a un precio alto, particularmente durante el mismo periodo en cuestion,
el precio del café podria estar inflado en el mercado a nivel mundial.

En el marco general, las operaciones implicadas en las negociaciones de
commodities, sobre contratos de futuros como el café deben de ser efectuadas por
medio de un intermediario, el cual es denominado corredor o broker autorizado para
operar en el mercado de productos basicos. Los inversionistas acuden a un bréker,
al que se le efectua una comision para facilitar las transacciones, en términos de los
contratos en el mercado financiero. Sin embargo, los inversionistas de gran tamafio
tienen la posibilidad de contactar directamente a algun banco de inversion de un
determinado pais para proceder a negociar en la adquisicion de contratos de futuros
de café, dicho banco debe acreditar fondos de inversion depositados por los
grandes inversionistas, para autorizar el acceso de los grandes inversionistas en el
mercado de cualquier producto agricola que cotice a nivel internacional.

Para formalizar en la negociacion del café implicada en la comercializacion del café,
en el fundamento de las transacciones realizadas de compra-venta de grano de
café. Resulta imprescindible saber: Quien determina el precio del Café.

Por lo que, posteriormente se expone una explicacién al conocimiento debido en la
determinacion, sobre el precio del café.

3.2 Principales “Traders” Internacionales; Y la Segmentacion de Empresas
Tostadoras Internacionales que Tienen Vinculo con los “Traders” y, que a su
vez Controlan el Café Tostado Vendido y el Café Tostado Molido.

Conforme, al cuadro posterior. Se presenta quienes son los “traders” principales a
nivel mundial, ligados con las empresas internacionales que controlan el comercio
internacional del café:
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Cuadro 25. Principales “traders” a nivel internacional en el mercado del café y
sus sedes

"Traders" Sede
Newman Espaina
Volcafé Suiza
Esteve Espana
Carguil Estados Unidos
Arom Sin especificar

Fuente. Elaboracion propia.

Los “traders” mencionados en el cuadro 25 son comercializadores internacionales,
pues adquieren practicamente la mitad de la produccién de café oro a nivel mundial.

1. Tostadoras Internacionales, que controlan el café tostado vendido.

Las empresas, que dominan el tostado del café vendido son un total de 10 grandes
firmas mundiales. Sin embargo las tostadoras internacionales presentadas

posteriormente acaparan un aproximado mayor a la mitad del café tostado vendido
(alrededor de un 63% del mercado mundial).

Cuadro 26. Tostadoras posicionadas en el café tostado vendido

Tostadoras internacionales Sede
Nestle Suiza
Phillips Marris Estados Unidos
Sara Lee Estados Unidos
Procter & Gamble Reino Unido

Fuente. Elaboracion Propia.
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Es curioso hacer énfasis en que la sede de las tostadoras mencionadas del cuadro
26. Tienen lugar en espacios econdmicos que geograficamente y en términos de la
comercializacion del café, pertenecen a un mercado tradicional de consumo, de
acuerdo con la clasificacién de la demanda localizada de café.

Especificamente las tostadoras, que controlan a nivel mundial el café tostado molido
y la segmentacion del mercado soluble son de las que se hace mencion a
continuacion, como tostadoras internacionales y firmas mundiales.

2. Tostadoras internacionales, que controlan el café tostado molido y
soluble.

Las grandes empresas tostadoras posicionadas y gestionadas en la capacidad de
café tostado molido y café soluble, en el aspecto de la industria del café, sobre
términos técnicos y de inspeccidn dan servicio al segmento sostenible en el
mercado. Realizando actividades de exportacion del grano, ya sea como café
certificado o de atributos sostenibles.

Cabe destacar, que las ventas mundiales de café soluble o instantaneo se
concentran principalmente en Estados Unidos, Japdn y en paises miembros de la
region Europea (como Reino Unido e Irlanda), pero con miras de expansion a
espacios econdmicos definidos como mercados emergentes (sobre todo en Europa
Oriental). Sin embargo en el mercado las ventas mundiales de café certificado o de
estandares de calidad sostenible, se encuentra totalmente concentrado, sobre las
regiones que corresponden a un mercado de consumo tradicional, es decir, Estados
Unidos, Japén, Canada y paises miembros de la Unién Europea en donde se
concentran las mayores proporciones de demanda de consumo de café: Francia,
Italia, Espana, Alemania.

En el mercado mundial de café tostado y el segmento de café soluble, es esencial
sefalar cuales son las grandes empresas (tostadoras) posicionadas en el café
tostado molido y soluble, por lo que el cuadro 27 hace una muestra de las tostadoras
de café molido y de las firmas mundiales de café soluble, que colocan nuevas
mezclas econdémicas y producciones de café estandar procesado.

Es importante notar, que la sede de las tostadoras y las firmas mundiales de café
soluble y molido se encuentran principalmente en Estados Unidos y Suiza. Estados
Unidos tiene un alto nivel de demanda de consumo de café, pero a su vez cuenta
con la capacidad técnica e industrial para realizar la colocacion y distribucion de
café comercializable.
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Suiza no se identifica como un mercado tradicional de consumo de café, pero se ha
logrado posicionar a nivel mundial como un espacio econdmico, que cuenta con
Sara Lee como una tostadora gestionada y reconocida a nivel mundial, y que
ademas igualmente cuenta con Nestlé como una firma internacional que suministra
café soluble al mercado. Esto mismo quiere decir, que evidentemente Suiza realiza
compras al mayoreo de café en grano para llevar a cabo reexportaciones de café
molido y soluble a regiones localizadas de consumo.

Cuadro 27. Grandes empresas (tostadoras) posicionadas en el café tostado
molido y el segmento del café soluble.

Tostadoras a nivel mundial. Café

molido: Sede
Kraft Food Estados Unidos

Mestlé Suiza
Saralee Estados Unidos

Priorizan precios, sobre calidad. Siempre buscan colocar en el mercado

mezclas nuevas econdmicas, produciendo café estandar.

Firmas a nivel mundial. Café soluble: Sede
Nestlé Suiza
Kraft Food Estados Unidos

Fuente. Elaboracion Propia.

El cuadro 27. Enfatiza la preferencia por la produccién estandar de café, por parte
de las tostadoras mundiales. Sin embargo generalizando la calidad de café colocada
en el mercado, ya sea como café soluble o molido. Con lleva a concretar, con
respecto a la comercializacién del café, como producto final, que:

Las variedades diferenciadas por el mercado, se encuentran sujetas a la capacidad
de aseguramiento de la disponibilidad de los granos de café. Lo cual implica una
gestion del portafolio de productos de café, que las tostadoras de café molido y
soluble pueden gestionar en el mercado, como producto final. La logistica adoptada
al mercado mundial, define a las tostadoras posicionadas en el mercado mundial
como clientes diferentes y especializados con los que se plasman como clientes
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generadores de valor agregado, a partir del perfil de un determinado producto hecho
a base de café conforme al gusto localizado de los consumidores.

En lo que respecta en las ventas minoristas de café empaquetado y envasado. Un
numero de 10 principales tiendas de cadenas comerciarles controlan las ventas en
Europa y 4 cadenas son las que controlan gran parte del mercado de este segmento
de este tipo de ventas en Estados Unidos.

Ahora bien, después de tener en el plano concreto las empresas tostadoras, que
controlan el comercio del café mundial y la definicién de los “traders” principales con
quienes tienen una interaccidon socio-econdmica comercial. No se debe dejar de
lado un grupo de agentes adicional (delimitado como detallistas), conformado como
vendedores con caracteristicas particulares y sus preferencias para llevar a cabo
una parte de la comercializacion.

3. Detallistas.

Los Detallistas, lo conforman supermercados y tiendas menores. Demandan calidad
y consistencia de los productos que compran; adquieren en grandes cantidades y
con contratos a largo plazo; respetan los contratos establecidos por eso son
cautelosos en sus compras y prefieren comercializar productos con demandas
establecidas.

En la comercializacion del café los agentes principales compradores, que se
encargan de su distribuciéon comercial en el mercado mundial son: en primer término
los grandes “traders” comerciales privados, las grandes firmas tostadoras y en
segundo término los micros tostadores, y las companias detallistas.

De lo anterior. Se destacan los puntos presentados a continuacién, sobre la
comercializacion para dar términos a la tendencia de la distribucién del café.
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3.3 Tendencia de la Distribucion del Café

La tendencia de la distribucidn del café, para efectos de su comprension se
enumerado en una serie de puntos, los cuales son:

1.

El café es originario de monocultivos, para el caso del café organico
especialmente debe de haber condiciones semidiversificadas. En general el
café es cultivado en regiones a gran escala.

Los brokers de café se estructuran como activos en una extension en el
sector de commodities y productos primarios.

“Traders” o catadores. Son compradores de café de paises exportadores y
en el contexto de la comercializacidn, se han integrado verticalmente con
grandes empresas tostadoras. Manteniéndose en casas comerciales
internacionales de café, en mayor medida de lo comun en vinculacion con
empresas tostadoras europeas.

Las grandes tostadoras de café, conocidas como torrefactoras pueden
importar café de paises exportadores., pero en la estructura del comercio los
paises en desarrollo no tienen facil acceso a las grandes tostadoras
mundiales. De modo que el comercio del café, se define de acuerdo a un
precio de referencia internacional de exportadores a importadores y a
empresas mundiales tostadoras, las cuales se dedican a la venta al detalle y
estableciendo ademas relacidn comercial con tiendas minoristas que
distribuyen el café procesado envasado y empaquetado.

La compra-venta internacional, en relacién a la composicion de la comercializacién
del café de con la participacion de agentes productores-exportadores, los brokers,
los traders y las grandes firmas tostadoras. Deriva en la consideracion de la
consideracion del precio a nivel mundial en el ambito del mercado bursatil, con base
a una descripcidon de la propension del precio a las fluctuaciones con algunas
contracciones, como la que se observara posteriormente.

A continuacién se muestra un grafico de la trayectoria del precio tanto del café
robusta, como del café arabica a nivel internacional. Cada trayectoria del precio
presentada, al final de sus respectivas series presenta un promedio del precio del
mes de noviembre de 1991 al mes de agosto del 2014, con base a datos de Index
Mundi tomados de la Bolsa de Nueva York.
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3.4 Grafico de la trayectoria del precio tanto del café robusta, como del café

arabica a nivel internacional. (Precio promedio de noviembre 1991 a agosto
2014)

La trayectoria del precio del café, de forma general. Depende de la fluctuacion de
los costos en el mercado, del crédito al financiamiento en los rendimientos de los
cultivos y del nivel de precios del café por segmentos de tiempo determinados.

La trayectoria de precios de café arabica y café robusta que se ha colocado, como
precio promedio de 1991 al 2014. En un profundo esbozo de la cotizacion del café
en el mercado financiero, se implica la realizacién de un enfoque de flujos de
compra-venta de los contratos futuros de café operados en la Bolsa, conforme a los
términos de cumplimiento a futuro en la fijacién del precio a cotizacion abierta y de
acuerdo a la fluctuacion determinada del limite diario, para determinar la
participacion de los contratos de futuros de café en el mercado financiero
internacional en un espacio de tiempo seleccionado.

Grafica 2 Trayectoria de precio de las principales variedades de café (arabica
y robusta)
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Fuente. Tomado de Index Mundi, con base a datos de la Bolsa de Nueva York.
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La trayectoria observada del café arabica y el café robusta de la grafica 2. Es una
muestra, en la que se concibe que el precio del café en cualquier trayectoria refleja
un caracter volatil, el cual afecta directamente a los agentes compradores-
vendedores participantes del intercambio comercial en los mercados
internacionales.

El contrato de café en el mercado financiero es uno de los instrumentos mas
preferidos por su liquidez y volatilidad. El perfil de los contratos de futuros del grano
de café en el mercado internacional bursatil es popular, a comparacion de otros
commodities con perfiles diferentes. Por lo que en el analisis técnico profundo se
requiere de la tendencia de productores y consumidores entre los que se realiza el
intercambio de activos financieros en el espacio econdmico fisico o virtual, lo cual
implica la definicion del precio en la interaccidon entre la oferta y la demanda, que
estandarizan cantidad y calidad del café en cuestion que se negocia.

En la negociacion la demanda en relacion al precio, en cualquier producto en
particular; implica la denominacién de una demanda tipificada, de acuerdo al nivel
de ingresos, preferencias, habitos de consumo, estacionalidad y otros factores que
permiten discernir el tamafo, la temporalidad y diversas caracteristicas. Dividiendo
el mercado potencial total en amplios sectores de consumo, lo cual a su vez requiere
de canales de distribucién diferenciados, en un término muy agregado en cuanto a
la suma de la produccion y las importaciones, pero deduciendo las exportaciones
en un lapso definido, para obtener una aproximacion de la demanda en dicho lapso
de tiempo.

El suministro del café y sus variaciones son intrinsecamente inestables y tienen un
perfil caracteristico amplio sobre la fluctuacion de los precios. El mercado de futuros
de productos basicos, como el café tiene por objeto transferir el riesgo de las
oscilaciones especulativas con la finalidad de posibilitar el establecimiento de un
nivel de precios, de manera singular para efectos del analisis del comportamiento
del precio de un producto, como el café requerimos de la determinacion de los
posibles cambios en las cantidades del consumo, en relacién a las variaciones
porcentuales en el precio, en cualquier periodo o segmento de la trayectoria de
precios fijados en el mercado a nivel mundial. De tal forma, que se requiere de lo
que economicamente se denomina como elasticidad precio de la demanda.

Respecto al comportamiento del precio, en general cualquier producto agricola
contempla una elasticidad precio de la demanda. La cual se configura de acuerdo a
la relacion inversa entre la variacién porcentual de la cantidad de la demanda y la
variacion porcentual del precio.

Particularmente para determinar la elasticidad precio de la demanda del café, en el
segmento posterior se procede al uso de los precios medios anuales del periodo
2009-2010 al periodo 2013-2014. En relacion a una cantidad de producto dado, en
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términos del nivel de produccion mundial, segun con cifras dadas por la
Organizacion Internacional del Cafée.

Cabe senalar, que la Elasticidad precio de la demanda del periodo anteriormente
senalada. Se ha obtenido con informacion de datos contenidos, que no son
necesariamente en tiempo real ni exacta. Todos los precios de las acciones, indices,
futuros, sefales de compra / venta y los precios de la divisa son indicativos y no son
apropiados a fines de comercio, ademas no son proveidos por la bolsa, sino por
market makers, por eso los precios pueden no ser exactos y puede diferir del precio
real de mercado. Se trata de informacién basada en los precios fijados en la Bolsa
de Nueva York y de Chicago, por medio del espacio cibernético investing.com. Al
no ser precios marcados en tiempo real, no se realiza una muestra, sino
simplemente se configura una tendencia para marcar la elasticidad precio de la
demanda.

En el cuadro siguiente, especifica numéricamente la variaciéon porcentual de
cantidad del café entre la variacién porcentual del precio. Planteada en una
segmentacion de periodos, que abarca del 2009 al 2014.

3.5 Variacion Porcentual de Cantidad de Café entre la variacion porcentual del
precio. Segmentacion de periodos del 2009 al 2014

La elasticidad precio de la demanda mide el cambio porcentual de la cantidad
consumida de cualquier bien manteniendo constante otras variables con relacion al
precio. Precio y cantidad tienen una relacién inversa y de manera conjunta
conforman una curva de demanda. El coeficiente de la elasticidad precio de la
demanda tiene un valor negativo, pero su interpretacién es necesario expresarlo en
valores absolutos.

Los valores absolutos de la elasticidad precio de la demanda del café, que se
muestran posteriormente abarcan un periodo que va desde el 2009 al 2014. Si se
utilizaran los datos proporcionados en el cuadro 28, se tendria la oportunidad de
esbozar una curva de demanda, sobre el periodo en cuestion seleccionado.
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Cuadro 28. Elasticidad precio de la demanda de café. 2009-2014

Periodo Elascitididad Precio de la demanda. Es necesario seialar, que se
2009-2010 0.066796314 deben de tomar los valores
2011-2012 0.13400324 como absolutos

2013-2014 0.113659081 para determinar la eslasticidad

precio de la demanda

Los datos vinculados con la obtencidn de la elasticidad tienen su origen siguiente:
Los precios estan basados en promedios anuales por elaboracion propia, sacados de
precios dados en investing.com, los cuales son fijados a partir de la bolsa de Nueva
York y de Chicago.

En cuanto a los datos necesarios de cantidad del producto (lo que corresponde a

a la produccién mundial), fueron tomados de la Organizacion Internacional del Café.
Cabe destacar que la cifra de produccién mundial del afio 2014 es un prondstico
derivado del andlisis de una proyeccion de un consumo de 145000 millones de

sacos, frente a una predicciéon dada en una oferta deficitaria de 3 millones de sacos.

Fuente. Elaboracion Propia.

Del cuadro anterior, se deriva el grafico, puede ser posible presentar una linea de
tendencia de la elasticidad precio de la demanda, en donde a su vez se debe de dar
un lineamiento, como caracteristica de la elasticidad precio de la demanda para el
café. (La elasticidad precio de la demanda de un producto en particular, de forma
totalmente independiente al caso del café, puede ser elastica o inelastica).

3.6 Elasticidad Precio de la Demanda sobre el café

Para entender la elasticidad en el corto plazo contra el largo plazo en una aplicacion,
como el caso del café. Es necesario explicar por qué son tan volatiles los precios
del café, como respuesta a la explicaciéon tenemos los siguientes factores:

1. La mayor parte del café a nivel mundial se produce en Brasil.
2. Condiciones climaticas cambiantes que afectan el culto del café, y por ende
el precio en el mercado.

103



3. Los precios que le siguen a las malas condiciones climaticas comunmente
tienen poca durabilidad.

4. Si se mantiene todo lo demas sin cambios en el largo plazo los precios
regresan a sus niveles originales.

A partir de los elementos que se han mencionado, se determina que la variacidon
porcentual, en términos absolutos se obtiene de un nivel de precio y de una cantidad
en un periodo inicial, hasta “n” periodos que se desee contemplar para definir en
cuanto ha variado la demanda del café al variar el precio del mismo en un intervalo
de espacio tiempo especifico.

La elasticidad a corto y largo plazo en el mercado se encuentra en funcién con
especial impetu en la meteorologia en Brasil y el precio del café en Nueva York. La
elasticidad explica por qué los precios del café son tan volatiles, debido a las
diferencias en la elasticidad de oferta a largo y corto plazo.

Cuadro 29. La demanda como elasticidad precio de la demanda del café

Por periodos del 2009 al 2014

0.16

0.14 7 011-2012
012 1 2013-2014
0.1
0.08 /
, 2009-2010

0.06

0.04

0.02

a 1 2 3 4

Fuente. Elaboracion Propia.

Del cuadro 29. La elasticidad precio de la demanda del café del 2009 -2010, se
plantea como un precio negativo que indica la relacidon inversa entre precio y
cantidad demanda. Por el contrario, el precio de la demanda del café del periodo
2011-2012 y 2013-2014, reflejan la misma relacion inversa entre variabilidad
porcentual de precio y cantidad demandada, pero como un precio positivo. No
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obstante, tanto el precio negativo, como el precio positivo de la relacidén inversa
entre precio y cantidad demanda especificamente indican en valores absolutos la
cantidad de café que los consumidores estan dispuestos a comprar en cada nivel
de precios. Si se toma de forma conjunta el precio de la demanda del café del 2009
al 2014, es posible observar que el aumento del nivel de precios del café, no significd
un impacto negativo en el nivel de consumo. Puesto que el precio de la demanda
del café como grafica lineal tiene una direccién ascendente, por lo que se presenta
una conducta inelastica del precio de la demanda en el mercado de café.

3.7 Demanda Inelastica; El mercado de futuros de café como una alternativa

El café, naturalmente es un bien necesario debido a su propio caracter como
producto agricola. Por lo que es posible determinar una demanda en la que los
cambios porcentuales en la cantidad de producto son menores, en comparacion a
los cambios porcentuales del precio.

Mediante el apoyo de la estructura de los datos utilizados requeridos para definir la
elasticidad precio de la demanda (precio y nivel de produccion mundial del café). El
cuadro continuo refleja la elasticidad precio de la demanda, en términos de la
delimitacién de un caracter inelastico para la demanda del café, frente al precio. Lo
cual se debe a un margen de la elasticidad precio de la demanda en un valor dado
mayor a cero, pero menor uno. Econdmicamente se trata de un rango matematico,
denominado como un comportamiento inelastico de la demanda, aun con las
variaciones del precio de algun producto en particular, como el café.

Ahora bien, el cuadro posterior permite mostrar la tendencia de la demanda
inelastica (en términos de los cambios porcentuales por periodo).
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Cuadro 30. Demanda inelastica, sobre un periodo, Inelasticidad en la demanda
de café.

PERIODOS DEL 2009 AL 2014.

0.9988 -
, 2013-2014

095878

0S3ETE /

0.99874 .
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0.o0EY
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0.99868 Inelastica)
0.99866
0.99864 + !

Fuente. Elaboracion Propia.

El comportamiento inelastico de las variaciones porcentuales del café, en relacion
a los cambios porcentuales del precio. Con lleva a precisar que una conducta de
demanda inelastica muestra la propension del consumo de café, sin que la
variabilidad del precio afecte los niveles de compras que la demanda esté dispuesta
a efectuar en el mercado.

El flujo del comercio del café abarca desde las ventas de paises exportadores, hasta
un proceso tal, como el tostado, incluyendo ademas el suministro de variedades de
entrega de café fisico en un determinado plazo de negociacion. El caracter inelastico
encontrado en la elasticidad precio de la demanda del café permite que la
propensiéon de las cantidades a consumir, configuren diversas negociaciones de
importadores principales mundiales; Mediante la coordinacion de corredores o
agentes para coordinar una constante compra del café.

Una constante compra de grano de café, con lleva a la consideracion de las
variaciones porcentuales del precio en el mercado mundial. Por lo que tanto los
mercaderes, como los importadores necesitaron de un control del mercado fisico
para comercializar el café, debido a la vulnerabilidad de factores, tales como el
transporte las variaciones climaticas y las fluctuaciones del precio. De modo tal, que
la Bolsa de café de Nueva York se ha establecido bajo la funcionalidad del
establecimiento de un mercado organizado, bajo los siguientes preceptos:
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Estandarizacion de los diferentes tipos de café.
2. Negociacion de los precios en un momento indicado.
3. Provision de un mercado de:

- Mercaderes.
- Tostadores.
- Distribuidores.

Con la finalidad de dar proteccién al mercado en su conjunto, ante las
variaciones de los precios fisicos del grano, es decir, se trata de una
transferencia del riesgo.

4. Establecimiento de un sistema de arbitraje, a fin de evitar disparidades entre
agentes compradores y vendedores.
5. Recopilacion de los datos informativos sobre el precio a nivel mundial.

Los puntos anteriores se encuentran vinculados con la Volatilidad sobre los precios.
Lo cual implica, que las fluctuaciones de los precios tienen una tendencia altamente
dinamica, a razén de las variaciones de las interacciones entre la oferta y la
demanda. Lo que a su vez se vincula con la estructura de los contratos laborales,
las zonas de cultivo, las politicas correspondientes a los procesos productivos, etc.
Sin embargo el mercado fisico del grano del café contempla una propensién
paulatina, ante factores que en su propia indole alteran las interacciones entre la
oferta y la demanda.

El mercado de futuros representa una alternativa, que tiene como funcién permitir
transacciones, en donde se evita el riesgo fisico del producto. Su funcién se
fundamenta sobre la transferencia del riesgo en el mercado de futuros se concentra
en operaciones de riesgo factibles para los industriales cafetaleros. . Aunque se
debe tomar en consideracién que el mercado de futuros no tiene la capacidad de
eliminar el riesgo gestionado en el mercado fisico y ademas es preciso puntualizar
que en términos histéricos la bolsa del café tiene una magnitud, tal que es superior
a cualquier bolsa de productos basicos. De modo tal, que en el capitulo siguiente
se mostrara la necesidad de adquisicién de cobertura en contratos de café de
grandes compafias, que tienen la capacidad de participar en transacciones de
compra-venta en el mercado bursatil internacional del café, en el que el café puede
ser comercializado Cabe destacar que anteriormente a la realizacion de la partida
del café, este puede haber sido comerciado varias veces, hasta que finalmente sea
vendido a un consumidor final denominado como torrefactor preponderante a nivel
mundial o a compafias tostadoras mundiales de menor tamafo, pero insertas en el
mercado de bebidas preparadas de café, como Starbucks.
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CAPITULO 4. FONDO DE COBERTURA; TIM HORTONS Y EL VALOR DE SUS
ACCIONES, LA POSICION DE STARBUCKS EN EL MERCADO Y LOS
RIESGOS.

Las empresas internacionalizadas compran las variedades de café, que ofrecen las
zonas productoras. En el sector mundial del café, las empresas multinacionales en
el contenido del proceso agroindustrial del café han desarrollado una propensién
por la presentacion de especialidades gourmet y del café organico en el mercado.
La compra de café por las empresas mundiales cafetaleras se ha concentrado en
un esquema de la Organizacion Internacional del Café, en el que se gestiona,
conforme a la inferencia del derecho econémico internacional, en lo que concierne
a normas de calidad y estandares de produccion del café.

Las transacciones de compra-venta en las que se llevan a la practica las clausulas
economicas de la concentracion del comercio internacional de café se concentran
en un numero reducido de empresas multinacionales, que tienen a su vez una
vinculacion con un grupo reducido de agentes econdmicos intermedios para la
comercializacién del grano del café. La finalidad de conjugar el beneficio econémico,
vinculado a la capacidad estratégica financiera de una empresa negociadora del
café se encuentra inmersa en la adquisicion-compra de una cobertura y la fijacion
del precio, mediante contratos de futuros del café en el mercado de productos
agricolas, correspondiente a un espacio de tiempo y la cotizacion mundial del
producto.

A continuacion se presenta una estructura de serie de ideas, las cuales hacen
énfasis en las acciones de cobertura, en un sentido especifico sobre Tim Hortons y
Starbucks. Con el propdsito de figurar la tendencia de ambas cadenas por ser
participes del mercado de los contratos de futuros del café. Para efectos de dicho
proposito, se parte inicialmente de las disposiciones centradas en Tim Hortons y
posteriormente se esboza un desarrollo el posicionamiento de Starbucks en
cobertura y algunos aspectos econdmicos, que describen algunas ventajas
asimiladas o asentadas en la cadena sobre el mercado.

Primeramente, se precisa de un fondo de cobertura, como un alcance asimilado
para la empresa cafetalera Tim Hortons.
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4.1Fondo de cobertura y el valor de las acciones de Tim Hortons

Un fondo de cobertura estadounidense permitié el alcance de un incremento en el
valor de las acciones de Tim Hortons (una cadena omnipresente canadiense de
café) en un 4% en las operaciones de la Bolsa de Valores de Nueva York. Dicho
incremento se muestra, conforme al cuadro comparativo que se presenta a
continuacion:

Cuadro 32.Tim Hortons y sus operaciones, mayo 2013

Bolsa de Valores de Nueva York

Agente econdmico de origen canadiense Tim Hortons Inc.
Punto sede de las acciones Valor
1. Estados Unidos, Nueva York US556.26
2, Canada, Toronto US556.74

Se definio
€omo un incremento
del valor de las acciones

en un 4%

Fuente. Con base a Forbes: http://business.financialpost.com/news/retail-
marketing/tim-hortons-activist-investor-faces-uphill-climb-in-quest-for-
change# federated=1

Del cuadro 32, se debe senalar que un incremento del valor de las acciones de Tim
Hortons. Concierne al alcance de un el valor de las utilidades en la Bolsa, sobre un
tiempo de los rendimientos, en relacion a los flujos efectivos para los accionistas y
el riesgo que asume un agente econémico.

Las acciones de Tim Hortons pueden cotizar en el mercado financiero, no sélo en
la Bolsa de Nueva York, sino que de igual forma pueden cotizar en una Bolsa de
Valores, como la de Toronto. Se trata de una idea que en general, en el largo plazo
permite a la cadena otorgar aumentos de los dividendos y permitiendo a su vez
posibilidades, tales como la recompra de acciones?®

2 Contexto generado, a partir de: http:/business.financialpost.com/news/retail-marketing/tim-hortons-activist-investor-faces-
uphill-climb-in-quest-for-change# federated=1
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Ahora bien, como un segundo panorama de empresas cafeteras para el desarrollo
y posicionamiento de aspectos econémicos. Se plantea el caso de Starbucks en dos
puntos:

1. Starbucks. Altos precios en conjunto a bajos costos en insumo; Y su factor
de posicionamiento.

2. Razon por la Starbucks debe conocer los riesgos y cubrirse de aquellos que
sean escabrosos.

Los dos puntos anteriores configuran en un:

4.2 Planteamiento sobre Starbucks.

En funcion de un planteamiento sobre Starbucks, se exponen dos puntos, el primero:
Starbucks. Altos precios en conjunto a bajos costos en insumos. El segundo punto se coloca
fundamentando La razén por la que Starbucks debe conocer los riesgos y cubrirse de ellos

La finalidad de presentar un planteamiento sobre Starbucks es dar un panorama de la
conducta estratégica de Starbucks y una expectativa de la capacidad de una firma mundial
comercializadora de café con precios al mercado altos consumidor, pero con el alcance de
costos bajos en insumos y la disponibilidad de alcance de posiciones en cobertura de riesgo
en el mercado financiero del café.

1. Starbucks. Altos precios en conjunto a bajos costos en insumos.

Particularmente, durante la ultima época del afio 2014. Starbucks presento
margenes operativos en expansion, sobre lo que respecta en puntos basicos en un
intervalo aproximado entre el 10% y el 20%, pues hubo un crecimiento en ventas
favorables en los costos de las materias primas®

3 Generado, a partir de:

http://www.forbes.com/sites/greatspeculations/2014/07/03/starbucks-raises-coffee-prices-boost-to-margins-and-revenue-
growth
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A continuacién se presenta el grafico, en que se puede apreciar la tendencia
comparativa entre los precios de Starbucks y los precios del café en dolares de libra
del afio 2011 al 2014. Siendo posible confirmar el resulto positivo de la cobertura de
futuros para Starbucks en 2011 y los resultados menos favorables para 2013.

Cabe sefalar que los resultados favorables en cobertura fueron inversamente
proporcionales al precio del café en grano, dichos resultados se encuentran
denominados en ddlares de libra. Se de precisar, que los rendimientos de los futuros
ante el precio para Starbucks fueron eficientes en el afo fiscal 2011, tal como se
puede apreciar en la linea del precio de las cuotas de café de Starbucks, aun con
el alza del precio del café en grano durante el curso del afio en cuestion.

Como muestra de la volatilidad, un afio fiscal puede ser favorable y un afio posterior
puede ser no favorable. O en su defecto, a la inversa un afio puede ser no favorable,
seguido de un afio favorable. El contexto comparativo de los precios del café en
ddlares de libra y el precio de las cuotas por Starbucks entre el ano 2011 y 2014,
fue un marco favorable de precios en el grano de café (2011), seguido de un marco
de precios no favorable (2014). Tal como se muestra en el grafico: Coffe. Price and
Starbucks Performance.
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Grafico comparativo del 2011 al 2014.

Grafica 3 Precio de Café y las cuotas de Starbucks.

De enero 2010 a enero 2014.
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Fuente C.E Futures, Yahoo Financie. Tomado de:
http://marketrealist.com/2014/01/must-know-risks-starbucks-hedge-shrubs/

Tal como se observa en la grafica 3, los precios del café en ddlares de libra de las
cuotas por Starbucks en un marco favorable, como el que se logré en el afo 2011.
En cuanto a los quiebres temporarios de stock de café, se reflejo la capacidad
estratégica de prever dichos quiebres. Acrecentando la posibilidad de incrementar
el valor de la empresa en la Bolsa, estipulando a su vez la disposicion de empresas
como Starbucks a inquirir en el cumplimiento de un nivel de ingresos en venta en el
mercado, con la finalidad de obtener un margen de ventaja competitiva en economia
de escala.

En el aspecto de competitividad, sobre la venta de bebidas preparada de café, en
términos del posicionamiento en el mercado, se definen a continuacion algunas
caracteristicas generales comparativas entre determinadas empresas
comercializadoras:
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Starbucks se posiciona en mayor calidad de la oferta de café, junto a una marca
cafetera Kuerig. Marcas como Folgers o de igual forma Dunkin 'Donuts estan
focalizadas y dirigidas a la clase media, en un sentido general de cualquiera de sus
puntos de venta. En cambio, es preciso resaltar que particularmente Starbucks se
formaliza en bebedores de café localizados, sobre todo en paises econdmicamente
desarrollados, pues de manera estratégica y econdmicamente hablando; los
bebedores de café de Starbucks se perciben como estables al tener una disposicién
a pagar un precio mas alto por la oportunidad de consumir café de alta calidad

En relacion al perfil y el nivel de la calidad del producto que presentan de manera
especifica algunas cadenas o tiendas de café posicionadas en el mercado. Se
procede a colocar un mapa de posiciones en el mercado.

Mapa 2. Posiciones en el mercado.

MAPA DE POSICIONES EN EL MERCADO

Alta Calidad [# ]starbucks
@ Green Mountain Coffes
Roasters
Tiendas de Cafeé
Independientes
>un1- In" Donuts
® McDonald's
Baja Calidad
Bajo Control
Corporativo Alto Control
Corporativo

Fuente Source IBIS
world
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Es posible tomar el mapa 2, como una investigacion de mercado en la que se
proporciona informacion de la eficiencia del marketing, sobre las empresas
contenidas dentro dicho mapa. De forma tal forma, que igualmente funciona como
una muestra de la capacidad que tienen determinadas empresas especializadas y
posicionadas en el mercado para cubrir necesidades especiales de los clientes con
base a la satisfaccion, que generan por medio de la calidad de los productos
procesados de café.

Con especial énfasis sobre Starbucks y su posicién en el mercado. Se ha de
reconocer la tematica de preceptos de la compaiia, pues su expectativa de
expansion y de crecimiento en puntos de venta sobre espacios econdmicos, como
China, Asia Pacifico, Europa, Medio Oriente y Africa; Ha logrado estructurar la
oportunidad de un crecimiento en ingresos anuales esperado.

Sin embargo, aspectos como la fluctuacion del precio en el 2014, sobre el precio del
café verde en grano al que se enfrent6 tanto Starbucks, como otras las cadenas
comercializadoras de bebidas preparadas de café. Debido a una escasez en la
oferta, como consecuencia de una sequia y las consecuentes de inundaciones en
los cultivos de Brasil; dio paso a la especulacion en las transacciones de compra-
venta a nivel internacional, lo cual se vinculé evidentemente y en esencia a las
perturbaciones y alteraciones en los cultivos de café de la region brasilefia.

No obstante, en contraposicién a las problematicas de las variaciones en la oferta y
el precio, con relacion al impacto de los dafos en los cultivos de Brasil y al efecto a
nivel mundial a finales del 2014. Se present6 una conducta inelastica en el consumo
del café, lo que significd una creciente demanda de los granos de café de primera
calidad.

Aunque independientemente de las perturbaciones de la oferta de grano de café,
gestionadas en el mercado. Una estrategia de comercializacion en el plan de
negocio es un factor de éxito para cualquier empresa. En particular Starbucks
presenta una ventaja sobre otras empresas, pues el sector de consumo de
Starbucks se encuentra enfocado en el consumo de café en: Un grupo demografico
de con un nivel de renta medio-alto. Por lo que esto mismo representa una demanda
en gran medida inelastica, aun frente a los incrementos del precio de sus mismos
productos de café.

El sector de consumo al que esta dirigido Starbucks lo coloca por encima de
empresas como: Dunkin 'Brands, café de Peet y JM Smucker, pues la conducta
inelastica de los consumidores de los productos de la cadena en cierta medida
garantizan una contribucion de un mantenimiento de la tendencia de los ingresos
de Starbucks, pese el aumento del nivel de precios en un periodo dado. Se trata de
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un caracter inelastico tanto en la naturaleza misma de tendencia de la demanda del
café en grano, como la particularidad del sector de consumidores al que se
encuentra enfocado Starbucks, de acuerdo a las determinaciones de los grupos
demograficos a los que desea englobar en la tendencia general de las franquicias o
puntos de venta en lo que se ha expandido a nivel internacional en cualquier bloque
0 segmento regional.

La tendencia de los productos de consumo, en relacion al crecimiento de los
ingresos de Starbucks, con lleva en un analisis profundo, en el que se incluya el
segmento de los canales de tiendas minoristas, que vendan productos de marca de
bebidas de café a nivel mundial. (Aunando a la tendencia del crecimiento de los
ingresos de la empresa, se debe de tener en cuenta que una de las ventajas
economicas en los costos de los bienes de la cadena es la proporcidn baja, que
representa el café como un insumo esencial en la venta de sus productos).

El aumento de los precios de la venta de café empaquetado puede traer consigo
para los supermercados la tendencia de una mejora en el margen de ingresos, a
consecuencia de la presencia de una demanda inelastica del producto, aun con los
mismos precios elevados en el café empaquetado. Sin embargo la mejora de los
margenes de los supermercados de ingresos en el café, son menores en
comparacion de una cadena como Starbucks.

Un factor de posicionamiento de Starbucks:

Se centra en el modelo de distribucion directa, considerando la continuidad de
planes de expansion a nivel mundial. La mitad de los puntos a los que se les dio
apertura actualmente, corresponden a regiones en mercados emergentes,
vinculados a su vez con Proveedores Autorizados de Certificacion.

Después de haber planteado un panorama de accion de cobertura al riesgo por la
cadena en el prondstico de los precios poco favorables del mercado del café. Es
necesario en el momento dado de la practica de un determinado analisis responder
a una interrogante como: 4 Cual es la razén por la que Starbucks debe conocer
los riesgos y cubrirse de ellos?
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2. Larazoén por la Starbucks debe conocer los riesgos y cubrirse de ellos
se concentra en que:

Starbucks debe tomar en cuenta la naturaleza volatil de los precios de los productos
basicos y el riesgo implicado en sus operaciones. Por tanto los insumos agricolas
que utiliza la cadena para la elaboracion de sus productos, como el caso del café,
los lacteos, el azucar e incluso el frijol (el cual se adquiere como un producto
complementario primario para el preparado de bebidas especiales como el
Frappuccino). Con llevan a la necesidad del alcance de una cobertura, ante la
misma fluctuacion de los precios, sobre los mencionados productos en el mercado

Una cobertura en los productos basicos se entiende como un propdsito constante
por mantener un nivel de estabilidad en la operacion de los insumos para una
empresa como Starbucks. Particularmente la cobertura en contratos, que adquiere
la compafiia en sus insumos basicos, no rebasa una vida util de cinco afios. Como
una determinacién especifica de cobertura en café por Starbucks, es posible
visualizar el contexto que se presenta consecuentemente:

Durante el comienzo de la mitad del afio 2011 los precios de futuros en el mercado
del grano del café verde tuvieron un alza profunda, a tal grado que duplicaron el
precio. Los factores que elevaron el precio del café en el afio 2011 fueron:

1. La baja de la tasa de interés.

2. Deuda a bajo costo, la cual es comprada por los inversores y se utiliza para
la compra de productos basicos.

3. La gestion de una burbuja en el mercado de materias primas, lo cual trae
consigo un agravamiento en la expectativa del ciclo agricola anual de los
productores.

4. Las afectaciones climatologicas, en que la oferta tiene complicaciones para
satisfacer la demanda.

Pese a los factores mencionados y el incremento del precio del producto. Starbucks
logré un crecimiento constante, el cual se gener6 de forma vinculada con los
beneficios y el rendimiento obtenido. Ni los beneficios, ni el rendimiento se vieron
afectados por el aumento del precio, gracias a la cobertura de futuros de café
adquirida.

A manera de conclusién para el capitulo, en lo que respecta al fondo de cobertura
y el valor de las acciones de Tim Hortons, y de igual forma en lo que corresponde
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al caso de Staburcks en un margen de bajos costos de insumo, frente al conjunto
de precios altos en el mercado, y su factor de posicionamiento. Ligado a la razon
por la que debe de conocer los riesgos y cubrirse de ellos.

Se llega a puntualizar la Bolsa como un mecanismo de proteccién por agentes
compradores (generalmente grandes). Por lo que, es preciso sefialar la tematica de
la Bolsa como mecanismo de proteccion de forma precisa dentro de un segmento
del mercado financiero, tal como es posible tratar el mercado de futuros de café.

4.3 Mercado de Futuros de café, como Mecanismo de Proteccion

La Bolsa se utiliza como mecanismo de proteccion por productores, importadores,
exportadores, casas comerciales o intermediarios, y tostadores, (generalmente
grandes) que tienen el mismo interés: protegerse de los deslizamientos de precio
que afectan el mercado fisico si se esta expuesto.

Protegerse significa establecer una posicion en el mercado de futuros opuesta a
una posicién del mercado fisico, esto reducira el riesgo expuesto. Por ejemplo, si un
productor tiene un contenedor de café para vender y no encuentra un comprador
del fisico, si en ese momento, el precio de la bolsa de Nueva York es adecuado para
él, entonces vende un contrato de futuros; de esta manera estara protegiendo el
precio de su café fisico; cuando encuentra su comprador, vende su fisico, y compra
un contrato de futuros.

También la bolsa es utilizada por los inversionistas/especuladores que estan
dispuestos a asumir el riesgo a cambio de la oportunidad de una ganancia en un
movimiento de precio en el mercado de futuros. El especulador compra o vende el
mercado no importa como el mismo esté, a un precio alto o bajo, solamente le
interesara ganar en su transaccion y en muchos casos si sus transacciones son muy
grandes pueden mover el mercado hacia arriba o hacia abajo. En cambio en una
linea diferente a la especulacion a una compania como Starbucks, le interesa
asegurar un precio para el café procesado y colocado para su venta en el mercado,
de tal forma que necesita protegerse de los deslizamientos de precio, que afectan
el mercado fisico gestionando un determinado nivel de riesgo en el precio de
mercado para firmas mundiales que se dedican al suministro de una demanda
focalizada para un determinado sector de consumo en sus distintos puntos de venta,
tal como es el caso de Starbucks.

Las regiones productoras de un determinado producto, como el café podrian en
momento especifico del ciclo agricola productivo mantener el precio del producto en
cuestién en alza o la baja, sobre el precio. La propension del precio en el mercado
de cualquier producto agricola suele ser estacional, por lo que la relacién entre
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tiempo y los costos de almacenaje tienen una posicion esencial en la fijacion del
precio en el mercado mundial. Tal como sucede en el caso del grano del café desde
que es dirigido a concentraciones de acopio para su certificacion y exportacion,
hasta que el producto es adquirido y proceso por firmas internacionales para
distribuirlo a los distintos puntos de venta con distintas preferencias, conforme a
cada sector de consumo.

Por otra parte, no se debe dejar de lado que especificamente los factores
climatologicos para Jhon Hull en la valuacion de futuros juegan un papel importante,
mencionando de manera puntual la idea continua.

El caracter volatil del precio de un producto agricola cultivado, tiende a ser mas alta
en los periodos previos en los que se lleva a cabo la cosecha y posteriormente baja
el nivel de volatilidad, justamente cuando se tenga conocimiento del volumen de
producto generado en la cosecha. Durante la temporada en la que hay un
crecimiento en la cantidad de producto, el proceso de determinacion del precio para
el producto agricola puede tender a exhibir saltos a consecuencia de condiciones o
factores que alteran el precio, tal como sucede con las condiciones meteoroldgicas.

El mercado de café puede ser susceptible a retenciones de los volumenes de
produccion, sin embargo la contrapuesta yace en el constante exceso de operacion
de ventas del producto en la Bolsa. Pese a las retenciones del grano del café en las
que pueda incurrir el agente productor-exportador, en un contexto general las
empresas comerciales tienen la capacidad de ofrecer el producto en fisico con un
periodo de un afio por adelantado. Bajo el supuesto en que se tenga un caracter de
comodidad, sobre los diferenciales adquiridos en las liquidaciones de los contratos.

Ahora, bien es importante sefalar que las empresas comerciales normalmente
estan dispuestas a ofrecer un descuento, respecto al precio de venta en que se
prevalece un embarque préximo para los exportadores. Lo cual a su vez permite
garantizar un suministro a lo largo del periodo en el que se ofrezca dicho descuento
con respecto al precio de venta.

Ademas las empresas comerciales tienen la posibilidad de ofrecer a una industria
toda una variedad de café con diferentes origenes, favorables a cualquiera de las
mezclas que utilice una empresa exportadora.

Cabe precisar, que las empresas comerciales tienen ventajas por sobre las
empresas exportadoras, pues las empresas comerciales tienen la posibilidad de
ofrecer a una industria toda una variedad de café con diferentes origenes, los cuales
son favorables a cualquiera de las mezclas que utilice alguna empresa exportadora.
El acceso a una gama de origenes de café, facilita alternativas de ofertas en calidad
del grano, pero la limitante a esta facilidad se encuentra en que necesariamente se
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debe de contar con periodos persistentes a un volumen de inventario favorable para
efectuar el suministro.

Sin embargo, la empresa comercial es quien se debe de encargar de administrar el
riesgo asumido en los pagos de margen durante la vigencia de un contrato de
suministro del grano al largo plazo. Ademas debe de comprar y vender posiciones
avanzadas constantemente, en la medida en que se utilice una cobertura efectiva,
pues en algunas coyunturas la misma empresa comercial tendra que permitir, que
las sociedades comerciales tengan cierto grado de competitividad, incluso un poco
mas que los origenes referentes a los contratos de futuros de largo plazo.

Por otra parte, en el semblante meramente econémico y la comercializacion del
café, en interrelacion a los volumenes de café producidos; Es impresionable
plantear, que tanto para productores-exportadores, como para empresas
importadoras-agroindustriales. Los costos del producto de un bien al consumidor
final, en relacion al precio de venta, conforman en conjunto una rentabilidad. Sin
embargo la expectativa de un precio rentable, en funcion del valor percibido de
cualquier producto, no garantiza un precio rentable y no considera la demanda y la
modelacion de competencia de un determinado mercado.

Por tanto, como se ha visto para empresas, como Tim Hortons y Starbucks los
contratos de futuros de café sirven en el mercado de commodities, para el
crecimiento del valor de sus acciones, para su expansion y la gestion de un riesgo
asumido a un nivel aceptable, en relacién al nivel del precio del café en el mercado
internacional.
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CONCLUSIONES GENERALES.

En referencia al proceso de fijaciébn del precio y en relacion a las ventajas
economicas entramadas en los contratos de futuros en el mercado del café. Es
posible hacer sefialamiento de lo siguiente:

Para las regiones productoras de café, el crecimiento sostenido de volumenes de
produccion puede mantenerse en una expectativa, en la que resulta posible colocar
el grano de café como un producto de financiacion en la balanza de pagos, en
términos de empleo en el sector econdmico agricola y de igual forma como
amortiguador o estabilizador monetario y cambiario. Se trata de una expectativa de
aplicaciéon con un énfasis de mayor aplicacién para cualquiera de los espacios
economicos, pero en la medida en que, con vehemencia produzcan y oferten el
café en el mercado internacional; Por tanto de manera puntual en lo que
corresponde a un informe tal como: La Revision Anual 2013-2014 de la
Organizacion Mundial del Café, se trataria de un contexto cimentado con gran
medida e hincapié para el café arabica en Brasil y para el café robusta en Vietnam,
considerando que han sido catalogados como los mayores productores a nivel
mundial, de acuerdo a la segmentacion de cada una de las dos especies de café
comercializables.

La caficultura enfrenta en los distintos espacios econdmicos de cultivo ajustes en el
precio internacional del grano del café para el intercambio, dependiendo del impacto
de los precios como el petréleo, generando afectaciones sobre los costos de los
combustibles para llevar a cabo la logistica, en términos de la movilizacién y/o
distribucion; Tanto de los mismos volumenes cosechados, como de los insumos
(por ejempilo los fertilizantes y pesticidas) para llevar a cabo el cultivo.

Por otra parte, es fundamental senalar que el proceso de globalizacion,
evidentemente a nivel internacional ha fomentado que la cadena de valor del café y
el proceso de comercializacidn sea eficientemente operacional entre grandes firmas
mundiales. La relacion oferta-demanda del café, entorno al nivel de precios en el
mercado mundial; Estructura un esquema intimamente y esencialmente relacionado
con los imprevistos cambios climatoldgicos y fitosanitarios, de forma que en el caso
dado en que se presente una baja profunda en el rendimiento de la cosecha en el
café, dara por consecuencia a un precio mas alto en el mercado, pero al menos se
encuentra frente a la conducta de una demanda inelastica en los espacios
econdmicos consumidores, en donde el consumo del café es parte de los habitos
y/o costumbres de sectores de consumo localizados.

Las regiones de producciéon de café representan un factor de riesgos geopoliticos
en lo que concierne al cultivo del café. Sin embargo pueden representar un
incremento del nivel consumo, en medida en que se lograran integrar como paises
emergentes de consumo.
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El mercado del café puede representar una posibilidad de inversion especulativa
potencial, pero en un mercado monopsonico en lo que concierne a la compra y como
un mercado oligopdlico por el lado de la venta de café procesado. Se presenta en
mayor medida la latente capacidad de las compaiias internacionales
agroindustriales de café por mantener acuerdos privados, que en cierta forma
estructuran el esquema del proceso de comercializacidon del café en puntos de venta
al detalle, y por ende dichos acuerdos pueden encontrarse puntualizados para
conformar una parte del precio en la distribucion del producto procesado y colocado
para consumo final con el respaldo de la efectividad que alcanzan las firmas
mundiales con su capacidad de estrategia de negociacion en las posiciones de
cobertura de contratos de futuros de café para cubrir costos implicados en la
comercializacién de productos agroindustriales de grano de café.

Ahora bien, en lo que concierne a la fijacion del precio y su vinculacién con las
ventajas financieras, entramadas en los contratos de futuros en el mercado del café.
Es posible hacer puntualizacion de lo siguiente:

La valoracion de un activo real como el café, depende de diversas variables. En lo
que concierne al precio del riesgo, este mismo debe ajustarse a la tasa de
crecimiento de los parametros inherentes al volumen de produccion, es decir de
disponibilidad del producto y la tendencia de la demanda esperada, descontando
los flujos de la tasa libre de riesgo, sobre un instrumento financiero en particular
como los contratos de futuros de café en su valoracion.

Cualquier agente, que participe en la compra-venta de instrumentos financieros. Tal
como sucede de las grandes firmas mundiales, que adquieren cobertura en
contratos de futuros en el café como activo subyacente; requieren de un
conocimiento de las estrategias de negociacion, en términos de las posiciones para
realizar las transacciones implicadas en la comercializacion del grano de café. Una
corporacion agroindustrial debe de realizar de analisis de riesgos del producto para
asumir y reducir en un certamen aceptable en el nivel del riesgo tomado de forma
directa en el mercado bursatil.

La base del mercado de futuros es el margen, por el que depende la volatilidad del
mercado mundial del café. Por ende, a su vez el mercado de futuros, es el segmento
del mercado financiero del grano del café en el que se determina un valor actual, es
decir se delimita un valor nominal de las transacciones de compra-venta;
Conformadas sobre los contratos de futuros de café, entendidos como instrumentos
bursatiles para emitir la certificacion de las distintas variedades de café, de acuerdo
a su origen y calidad. No se debe dejar de lado, que a las variedades consideradas
de menor calidad, en comparacion a las certificadas de mas alta calidad; se les hace
el planteamiento de un descuento para concretar la negociacion.

Los precios del café en el mercado, primeramente y fundamentalmente dependen
de las cotizaciones delimitadas por la relacion oferta-demanda, de forma tal que las
practicas especulativas quedan en segundo término en los que concierne a la
determinacion del precio en la Bolsa. Asi que el mercado de futuros se configura,
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como una alternativa esencial para la comercializacién, en lo que respecta a la
economia de empresas que requieren de la adquisicion del grano de café a un
precio determinado en el mercado mundial, a fin de adquirir un control de costos,
que derive en el incremento del valor de las acciones de una empresa cafetalera
como Tim Hortons o para su incidencia en el posicionamiento en el mercado de una
firma en el mercado del café, como es el caso de Starbucks y su capacidad para
hacer frente a los riesgos escabrosos y lograr una gestion del suministro de una
demanda en sus distintos puntos de venta.
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