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Correccidn a la baja por reaccion de los fondos a
perspectivas de oferta cada vez mas positivas

Hubo un marcado descenso en los precios del café a fines de abril, cuando los inversionistas
institucionales vendieron sus posiciones. El mercado del café continta bien abastecido por lo que
se calcula que el total de exportaciones efectuadas en la primera mitad del afio cafetero 2016/17
aumento un 4,8% y fue de 60 millones de sacos. En ausencia de noticias relacionadas con factores
fundamentales, la prevision de la cosecha 2017/18 es en general positiva, aunque con algunas
incertidumbres.

Grafico 1: Precio indicativo compuesto diario de la OIC
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El promedio mensual del precio indicativo compuesto de la OIC descendid significativamente en
comparacion con el mes pasado, un 2,7% y fue de 130,39 centavos de délar EE UU por libra.
Después de una ligera mejora en la primera quincena de abril, los precios indicativos diarios
comenzaron a bajar de forma marcada el 20 de abril, cayendo a un minimo de 122,25 centavos el
27 de abril. Al final del mes, los precios diarios fueron 6,9% inferiores a los de principios de abril.



Grafico 2: Precios indicativos diarios de grupo de la OIC
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Los precios de los tres grupos de Arabica cayeron significativamente, pero el descenso mas fuerte
se registrd en los Otros Suaves, que bajaron un 3% en comparacién con el mes anterior. Los precios
promedio para los Suaves Colombianos y los Ardbicas Naturales Brasilefios y Otros Ardbicas
Naturales fueron 2,2% y 2,6% mas bajos, respectivamente. El diferencial entre los Suaves
Colombianos y Otros Suaves, que ha permanecido constantemente negativo por mas de tres afios,
alcanzé el nivel mas bajo en 26 meses, hasta -0,43 centavos de délar EE UU por libra. Los precios
del Robusta mostraron un descenso similar y fueron un 3% mas bajos alcanzando un promedio
mensual de 103,58 centavos de ddlar EE UU por libra. El arbitraje entre el Ardbica y el Robusta, tal
como se evalud en los mercados de futuros de Nueva York y Londres, cayd un 1% y se situd en
43,92 centavos de ddlar EE UU por libra, la diferencia mds pequefia desde enero de 2014.

Grafico 3: Arbitraje entre los mercados de
futuros de Nueva York y Londres
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Grafico 4: Volatilidad en series de 30 dias del
precio indicativo compuesto de la OIC
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La caida repentina de los precios en la segunda mitad de abril es principalmente el resultado de
la intensa actividad de los fondos de cobertura que vendieron posiciones largas acumuladas en
los ultimos meses. Esto se produce en el contexto de una previsidon cada vez mas positiva de
suministro de café en el mercado mundial. El alto nivel de exportaciones y el aumento en los
inventarios de los paises consumidores ayudé a superar los problemas iniciales de suministro. Al
igual que en el caso de otros productos agricolas, el mercado del café esta experimentando una
presién a la baja. Esto es parte de un mayor descenso de los precios en vista de las expectativas
de la oferta de productos basicos agricolas y no agricolas.

El total de exportaciones acumuladas en la primera mitad del afio cafetero 2016/17 (octubre a marzo)
ascendieron a 60 millones de sacos, un 4,8% mas que el afio pasado. La caida de las exportaciones de
Ardbicas Naturales Brasilefios y Otros Arabicas Naturales en un 2,4% se vio compensada por las
exportaciones significativamente mas altas de Suaves Colombianos y Otros Suaves. Por ejemplo,
Colombia se recuperd con éxito de la crisis de la roya del café y aumentd su produccién a niveles
observados en la primera mitad de los afos 90. El pais exporté un 10,3% de volumenes mayores en los
primeros seis meses del afio cafetero 2016/17. Las exportaciones de café Arabica de los paises de origen
en el grupo de los Otros Suaves son un 16,6% mas altas que en el mismo periodo del afio anterior.

El muy elevado volumen de exportaciones asegurd que las existencias en los paises consumidores
estén bien abastecidas. A finales de diciembre de 2016, las existencias de café verde en los paises
importadores alcanzaron 23,5 millones de sacos, frente a 23 millones en diciembre de 2015. En
el primer trimestre de 2017, los inventarios aumentaron, alcanzando niveles récord en algunos
paises. Por ejemplo, los inventarios de marzo en los Estados Unidos subieron a 6,7 millones de
sacos, el nivel mas alto desde 1994.

Las perspectivas de la oferta en 2017/18 parecen cada vez mas positivas. Las preocupaciones
iniciales sobre las heladas en Brasil y la escasez de lluvias en Viet Nam que afectan las cosechas
de 2017/18 disminuyeron. Sin embargo, dado el menor nivel de existencias en Brasil, cualquier
evento climdtico adverso en los préximos meses presentaria un riesgo para el suministro futuro
de ese pais. Del mismo modo, la amenaza de un brote de roya en paises productores como
Honduras, afiade incertidumbre.

Grafico 5: Inventarios de café verde en paises importadores
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Cuadro 1: Precios indicativos de la OIC y precios en los mercados de futuros (centavos de délar EE UU por libra)
ICO Colombian Brazilian

Composite Milds Other Milds Naturals Robustas New York London

Monthly averages

Apr-16 117.93 143.66 154.22 128.10 80.18 125.34 70.90
May-16 119.91 144.49 155.19 129.05 83.93 126.80 75.11
Jun-16 127.05 156.86 165.45 138.38 85.94 139.10 76.87
Jul-16 132.98 164.46 171.76 144.76 90.82 148.16 82.09
Aug-16 131.00 160.78 167.54 141.41 91.79 145.37 83.47
Sep-16 138.22 168.85 176.30 149.80 96.88 154.87 88.63
Oct-16 142.68 172.28 178.96 153.15 103.65 160.07 95.30
Now-16 145.82 177.85 184.12 157.72 103.72 165.24 95.40
Dec-16 131.70 156.64 161.78 137.14 101.85 143.04 93.66
Jan-17 139.07 164.96 168.61 145.70 108.32 152.24 100.24
Feb-17 137.68 163.67 166.35 145.50 106.49 148.64 98.46
Mar-17 134.07 158.40 160.15 139.67 106.73 143.38 99.01
Apr-17 130.39 154.97 155.40 136.09 103.58 139.25 95.34
% change between Apr-17 and Mar-17

2.7% -2.2% -3.0% -2.6% -3.0% -2.9% -3.7%
Volatility (%)
Mar-17 5.4% 5.8% 5.7% 6.6% 5.6% 6.7% 5.9%
Apr-17 5.0% 5.4% 5.5% 5.9% 5.5% 6.4% 5.9%
Variation between Apr-17 and Mar-17

-0.5% -0.4% -0.1% -0.6% -0.1% -0.4% 0.0%

* Precio promedio de la 22y 32 posicién

Cuadro 2: Diferenciales de los precios (centavos de délar EE UU por libra)

Colombian Colombian Colombian Other Milds Other Milds Brazilian New York*
Milds Milds Milds Naturals
Other Milds Brazilian Robustas Brazilian Robustas Robustas London*
Naturals Naturals

Apr-16 -10.56 15.56 63.48 26.12 74.04 47.92 54.44
May-16 -10.70 15.44 60.56 26.14 71.26 4512 51.69
Jun-16 -8.59 18.48 70.92 27.07 79.51 52.44 62.23
Jul-16 -7.30 19.70 73.64 27.00 80.94 53.94 66.07
Aug-16 -6.76 19.37 68.99 26.13 75.75 49.62 61.90
Sep-16 -7.45 19.05 71.97 26.50 79.42 52.92 66.24
Oct-16 -6.68 19.13 68.63 25.81 75.31 49.50 64.77
Nov-16 -6.27 20.13 7413 26.40 80.40 54.00 69.84
Dec-16 -5.14 19.50 54.79 24.64 59.93 35.29 49.38
Jan-17 -3.65 19.26 56.64 22.91 60.29 37.38 52.00
Feb-17 -2.68 18.17 57.18 20.85 59.86 39.01 50.18
Mar-17 -1.75 18.72 51.66 20.48 53.42 32.94 44.37
Apr-17 -0.43 18.88 51.40 19.31 51.82 32.51 43.92

% change between Mar-17 and Feb-17
-75.7% 0.9% -0.5% -5.7% -3.0% -1.3% -1.0%

* Precio promedio de la 22y 32 posicién
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Cuadro 3: Balance de la oferta/demanda mundial

. % change

Crop year commencing 2015-16
PRODUCTION 152 130 148 724 151 438 151 624 0.1%
Arabica 90 163 86 151 88 273 95 204 7.9%
Robusta 61 967 62 572 63 165 56 419 -10.7%
Africa 16 243 15 987 16 229 16 353 0.8%
Asia & Oceania 46 461 45 666 48 967 43 110 -12.0%
Mexico & Central America 16 598 17 116 17 291 17 740 2.6%
South America 72 828 69 954 68 951 74 420 7.9%
CONSUMPTION 149 032 151 822 155 712 155 100 -0.4%
Exporting countries 46 109 47 245 48 262 48 337 0.2%
Importing countries (Coffee Years) 102 931 104 577 107 450 106 763 -0.6%
Africa 10 595 10 739 10 745 10774 0.3%
Asia & Oceania 30 714 32602 33 665 33 669 0.0%
Mexico & Central America 5158 5240 5311 5237 -1.4%
Europe 50 169 50 907 51 802 51544 -0.5%
North America 27 714 27 372 28 875 28 535 -1.2%
South America 24 682 24 962 25313 25 341 0.1%
BALANCE 3098 -3 098 4274 -3 476 -18.7%

En miles de sacos
* Cdlculo estimativo

Cuadro 4: Total de exportaciones efectuadas por los paises exportadores

March 2016 March 2017 % change October - March

2015/16  2016/17 % change

TOTAL 10 939 10 720 -2.0% 57 342 60 079 4.8%
Arabicas 6 607 6 624 0.3% 36 337 38 186 5.1%
Colombian Milds 1238 1266 2.3% 7 456 8093 8.5%
Other Milds 2243 2593 15.6% 10 059 11731 16.6%
Brazilian Naturals 3126 2765 -11.6% 18 822 18 363 -2.4%
Robustas 4 332 4 096 -5.4% 21 004 21893 4.2%

En miles de sacos
Pueden encontrarse estadisticas completas de comercio en el sitio en Internet de la OIC, en www.ico.org/trade_statistics.asp.

Cuadro 5: Existencias certificadas en los mercados de futuros de Nueva York y Londres

Apr-16 May-16 Jun-16 Jul-16 Aug-16 Sep-16 Oct-16 Nov-16 Dec-16 Jan-17 Feb-17 Mar-17 Apr-17

NewYork 158 153 148 145 145 142 144 142 140 145 149 153 1.58
London 278 264 253 245 237 232 228 238 239 273 280 28 287

En millones de sacos
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