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» EL SECTOR LACTEO CUENTA
CON LOS INDICES INLAC,
QUE HAN DEMOSTRADO

SER UNA HERRAMIENTA
EFICAZ PARA ADAPTAR EL
PRECIO A LA EVOLUCION DEL
MERCADO
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Contratos indexados para
tiempos inciertos

n una situaciéon de tiempos in-
Eciertos como la actual hay riesgo

de que dentro de unos meses el
precio de la leche no se corresponda
con el fijado ahora para un contrato de
duracién anual. Este riesgo es mayor
si se establece un precio fijo para todo
el periodo y podria dejar en una dificil
posicion a una de las dos partes que in-
tervienen: al productor en caso de que
suban los precios o a la industria en el
caso de que bajen.

Este riesgo es menor si el precio del
contrato queda indexado, para lo que
el sector ldcteo cuenta con los indices
INLAC, que han demostrado ser una
herramienta eficaz para adaptar el pre-
cio a la evolucién del mercado. En un
articulo reciente (Vaca Pinta 29, febrero
2022) hemos analizado los resultados
de los Indices A2 y A3 y sefialado que lo
importante para su aplicacion es acor-
dar un precio inicial que se ajuste a la
situacion actual del mercado, puesto
que después la indexacion serd la en-
cargada de su actualizacion a lo largo
del contrato.

Es relativamente facil obtener la infor-
macion sobre la evolucion de los precios
en los tltimos meses, pero es arriesgado
estimar los cambios en un futuro a 12
meses. Después de revisar las expectati-
vas de analistas del mercado en Europa
y en otros paises productores como Esta-
dos Unidos y Nueva Zelanda, no hay una
respuesta convincente. L.a mayoria esti-
ma que al menos para la primera mitad
del afio 2022 los precios de la leche se-

guiran altos, impulsados por unas cotiza-
ciones elevadas en los productos lacteos
y una ligera reduccién en la produccién
de leche, afectada por los altos precios de
las materias primas y la energia. Pero la
evolucion posterior es mas incierta.

Un precio inicial para un contrato in-
dexado

Sefialabamos que en un contrato in-
dexado el precio inicial o de partida
deberia acordarse en base a la situa-
cion actual, sin especular sobre una
evolucion futura de la que carecemos
de informacién ni prevision razona-
ble. Dos elementos pueden ayudarnos
a establecer un rango de precio inicial
equilibrado: la evolucion de los precios
de los productos lacteos y la evolucion
de los precios de la leche en los paises
de nuestro entorno.

1) La evolucion de los precios de los
productos ldcteos basicos y el precio
equivalente

En los tltimos meses asistimos a fuertes
subidas de precios en los mercados de
productos elaborados. Entre febrero de
2021 y el mismo mes de 2022 la man-
tequilla registra una subida del 70 %, es
superior al 50 % en la leche en polvo y
del 33 % en el mix de quesos basicos
importados. De la transformacion de
leche (3,7 % MGy 3,3 % MP) en mante-
quilla y leche desnatada en polvo resul-
taria ahora un precio equivalente de 56
€/100 kg, un 69 % mds que los 33€/100
kg de hace un afo.

Precio equivalente de una transformacion de leche (3,7 % MGy 3,4 % MP) en mantequillay

leche en polvo (€/100 kg)
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» LOS PRECIOS ACTUALES
DE LA LECHE EN LOS PAISES
COMPETIDORES MUESTRAN
NIVELES CONSISTENTES,

POR ENCIMA DE LOS 40 CTS.

€/KG [...], LO QUE SENALA
UNA REFERENCIA CLARA
PARA ACORDAR UN PRECIO
INICIAL EN LOS CONTRATOS
INDEXADOS

2) La evolucion de los precios de la
leche en los paises de nuestro entorno
Los buenos precios de los productos
lacteos han impulsado los precios al
productor; en los dltimos 4-6 meses
se han registrado subidas importantes
en la mayor parte de los paises. En
febrero de 2022, Gltimo mes para el
que disponemos de informacion, se si-
tuaban por encima de los 43 €/100 kg
en Alemania, Holanda o Dinamarca. El
indicador 5EM, que representa el pre-
cio medio ponderado de los 5 paises
de los que procede la mayor parte de
las importaciones a nuestro mercado,
fue de 42,5 €/100 kg, un 21 % sobre
los 35,1 € del mismo mes de febrero
de 2021 (MG y MP reales).

Los precios de los productos lac-
teos aportan una imagen de robus-
tez del mercado y el precio equiva-
lente resultante, por encima de los
50 €/100 kg de leche, es un buen
indicador de la valorizacién actual
de la leche, con una tendencia as-
cendente.

Conclusion

Los precios actuales de la leche en los
paises competidores muestran nive-
les consistentes, por encima de los
40 cts. €/kg, tras un aumento de 7-9
céntimos en el dltimo afio, lo que se-
fiala una referencia clara para acor-
dar un precio inicial en los contratos
indexados.

OPINION

Con un aumento del 21 % del indica-
dor 5EM, aplicado a los 32,8 €/100 kg
de precio medio en Espafia de febrero
de 2021 resultan 39,7 €/100 kg, una
base razonable de discusién para es-
tablecer el precio inicial de un contrato
indexado en estos momentos.

Queremos sefialar, una vez mas,
que estas notas tienen como objetivo
un contrato indexado; su interés es
menor para contratos no indexados,
en los que el precio fijo responde a
especulaciones sobre una evolucion
futura en estos momentos incierta.

Y un comentario adicional: los
altimos valores publicados para los
Indices INLAC recogen una evolu-
cién anual del mismo orden (creci-
mientos anuales en diciembre 2021
del +24 % y +20 % para A2 y A3,
respectivamente). Del mismo orden
también ha sido la subida de los
piensos (+25 %), aunque supera-
da ampliamente por los productos
energéticos (50 % en el gasoil, 80 %
en la electricidad). m

Precio de la leche al produtor; promedio 5EM (€/100 kg)
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