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PRESENTACION

El V Encuentro Continental de la Asociacion Panamericana de Bolsas de Productos (APBP),
organizado por la Bolsa de Productos de El Salvador (BOLPROES), tuvo como objetivo
fundamental estrechar la cooperacién entre las diferentes bolsas de productos del continente
americano por medio del intercambio de informacién y experiencias.

Durante el Encuentro se analizaron tres temas de gran importancia para la integracion de los
mercados de productos del continente a través de las boisas. El primero se relaciona con la
decision de conformar una red de tribunales de arbitraje a nivel nacional, que sirva de base
para la futura conformacion de un sistema panamericano de solucion de controversias. El
segundo, se relaciona con una vision ampliada del APBP, la cual incluye a los puestos de
bolsas, a los comisionistas y a clientes como miembros de la Asociacion. Un tercer tema
versé sobre los servicios que debe brindar la Asociacion para facilitar e incrementar el
comercio interbursétil en el continente.

Asimismo, queremos dejar constancia de nuestro reconocimiento a la Boisa de Cereales de
Buenos Aires, por la preparacion del documento técnico -de gran trascendencia e importancia
para las bolsas de productos- que 8irvi6 de base para la creacion del Sistema de Soluciéon de
Controversias en el Comercio de Productos Agricolas en América Latina. De igual manera,
nuestro agradecimiento a las bolsas que pusieron a disposicién de los participantes su valiosa
experiencia y su tiempo para la elaboracion de los documentos incluidos en esta memoria.

BOLPROES vy el Instituto Interamericano de Cooperacién para la Agricultura (IICA), como
responsables de la organizacion y de la Secretaria Técnica de este V Encuentro, se
complacen en presentar esta Memoria, en espera de que constituya un valioso material de
consulta para quienes trabajan en las organizaciones bursétiles continentales.
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DISCURSO DEL SENOR EDUARDO ONATE MUYSHONDT

Presidente de la Junta Directiva de la
Boisa de Productos de E| Salvador (BOLPROES)

Sedior Ministro de Agricultura y Ganaderia,

Seilora Viceministra Vilma Hemandez de Calderén,

Don Carlos Etchepare, Presidente de la Asociacion Panamericana de Boisas de Productos,
Don Luis Vergara, Director para El Salvador del Banco interamericano de Desarrollo,

Don Mariano Olazabal, Representante del lICA en El Salvador:

Es para nosotros un gran honor tener este evento en El Salvador. Parece contrastante,
en estos momentos en que estamos pasando en Centroamérica por una situacion muy dificil
para la agricultura, con pérdidas muy importantes en Nicaragua, Honduras, El Salvador y
Guatemala, el que estemos aqui reunidos ios que tratamos que la agricultura sea rentable en
cada pais; me refiero a los miembros de las bolsas de productos agropecuarios de América.

Como promotores del desarrolio agropecuario de cada uno de nuestros paises, es para
nosotros un verdadero honor tener este evento panamericano en El Salvador. Esperamos que
ustedes gocen de las bondades de nuestro pueblo y puedan observar el pujante crecimiento
que estamos teniendo en el drea econémica y que tengamos un exitoso Convivio.

Muchas gracias por acompaifiamos; sabemos que ha sido dificil su llegada a nuestro pais
por lo que estamos viviendo, pero todos han hecho su esfuerzo para estar aqui y esperamos
acogerios como ustedes se lo merecen. Gracias por estar con nosotros. Estamos muy
contentos de estar con ustedes.
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DISCURSO DEL INGENIERO RICARDO QUINONES AVILA

Ministro de Agricultura y Ganaderia de E] Salvador
(En representacion del Sefior Presidente de la Repdblica de El Salvador)

Muy buenos dias a todos. Sean ustedes bienvenidos. No se imaginan lo contentos que
estamos por su presencia; sentimos que es un esfuerzo de parte de ustedes y un simbolo de
solidaridad en este nuestro problema.

El seior Presidente lamenta no poder acompafiarios esta mafiana en este evento, debido
a los problemas que hemos tenido. Nos ha solicitado que le representemos y que ustedes
sean participes de un caloroso saludo y de una bienvenida de parte del presidente Calderéon
Sol.

Licenciada doia Viima de Calderén,

Doctor Carlos Etchepare, Presidente de la Asociacion Panamericana de Boisas de Productos,
Sefior Luis Vergara, Representante del Banco Interamericano de Desarrolio en el pais,

ing. Mariano Olazébal, Representante del IICA en El Salvador,

Don Eduardo Ofiate, Presidente de BOLPROES,

Sefioras y sefiores:

Nos sentimos sumamente complacidos por haber elegido nuestro pais como sede del V
Encuentro Panamericano de Bolsas de Productos, evento organizado por la Asociacion
Panamericana de Bolsas de Productos (APBP) y que tiene como propésito fortalecer los
mercados bursétiles en América, asi como mejorar la comercializacion de productos y
servicios agropecuarios en los paises del continente.

Saludamos cordiaimente a las distinguidas personas que asisten a este evento, como
representantes de bolsas de productos agropecuarios procedentes de dieciséis paises de
América, asi como a los altos personeros de organizaciones interamericanas que nos honran
este dia con su presencia.

Hacemos propicia la ocasiéon para expresar nuestro reconocimiento a las boisas de
productos agropecuarios, por los aportes que hacen para desarrollar un mercado de
intermediacién de productos y servicios, mediante mecanismos bursétiles, eficientes,
confiables y transparentes. Este nuevo encuentro panamericano permitird un intercambio
amplio de conocimientos y experiencias en tan importante materia, fortaleciendo los vinculos
comerciales y promoviendo, a la vez, la creacién de una camara de compensacion, apoyada
por una red informética de precios y mercados.

Cabe destacar que las bolsas agropecuarias cumplen con la importante misién de
establecer mecanismos de comercializacion, que benefician tanto al producto como al
comprador mayorista, estableciendo precios justos que favorecen al consumidor final de los
productos agropecuarios.

Sefioras y sefiores, en nombre del Presidente de la Republica, Doctor Armando Calderén
Sol, deseo declarar inaugurado el V Encuentro Panamericano de Boisas de Productos;
reiteramos nuestra felicitacion a sus organizaciones y esperamos que, como resuitado de sus
deliberaciones, se formulen conclusiones y recomendaciones para fortalecer el desarrolio de
las bolsas agropecuarias en nuestros paises, en beneficio de los agricultores, comerciantes y
consumidores. Muchas gracias.
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DISCURSO DEL DOCTOR CARLOS ETCHEPARE
Presidente de la Asociacion Panamericana de Boisas de Productos (APBP)

Buenos dias, para mi es un placer encontrarme en El Salvador. Sabemos lo dificil que ha
sido en estos dias organizar este evento; sin embargo, la gente de la Bolsa de Productos de
El Salvador (BOLPROES) asi lo ha hecho y por eso estamos aqui, como muestra de apoyo en
momentos dificiles para todos los paises de Centroamérica, en particular los de esta region.

También es parte de la mision de las bolsas el tener que mostrarse en los momentos
dificiles, sobre todo para un sector como es la agricultura y en momentos de crisis, como este
que estan viviendo los paises de la region. Es también una buena oportunidad para hacer los
cambios que hacen faita para mejorar los sistemas de mercadeo, mision fundamental que
estan llamadas a cumplir las bolsas.

Simplemente, a modo de recuento de la actividad de la Asociacién, permitanme
recordaries que esto se inici6 en el mes de junio de 1993, en la ciudad de Guayaquil,
Ecuador, merced a una iniciativa de la Bolsa de Productos Agropecuarios de ese pais y con el
apoyo del Instituto Interamericano de Cooperacion para la Agricultura (ICA). En aquel
momento, participé un grupo de bolsas del continente, entre las que se encontraban, ademas
de la entidad anfitriona, la Bolsa de Ecuador, las bolsas de Buenos Aires, Colombia, S8o
Paulo, Costa Rica, Chicago, El Salvadory Nicaragua.

Se celebr6 o que se denominé el | Encuentro Continental de Bolsas Agropecuarias de
América. El objetivo de aquella reunion, que hoy podemos denominar histérica, fue el
intercambiar elementos y experiencias que contribuyeran a modemizar la comercializaciéon de
productos agroindustriales en América Latina en particular. Fue en esta oportunidad en donde
las entidades reunidas suscribieron un documento, en el cual se sentaban las bases de lo que
hoy es la Asociacion Panamericana de Boisas de Productos (APBP). Dicho documento
reconocia la responsabilidad y la funcién iremplazable que la actividad bursétil tiene, como
instrumento propuisor del desarrollo social y de la integracion econémica de los paises que
conforman el continente americano.

Dentro de este sentimiento, se llegé a la celebracién del || Encuentro Continental de
Boisas de Productos, en Buenos Aires en octubre de 1984. En él, ademés de la valiosa
colaboracién del IICA, se cont6 con la participacion y la cooperacion de funcionarios del
Banco Interamericano de Desarrolio (BID), del Banco Mundial y de la Organizacién de las
Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacién (FAO).

Fue en este || Encuentro en el que formalmente se concreté la fundacion de la APBP,
entidad integrada por las siguientes bolsas de productos: la Bolsa de Cereales de Buenos
Aires, Argentina; la Bolsa Nacional Agropecuaria (BNA) de Colombia; la Chicago Board of
Trade (Estados Unidos); la Bolsa Nacional de Productos de Ecuador; Boisa de Mercadorias y
Futuros de S&o Paulo (Brasi)); la Bolsa de Productos Agropecuarios (BOLPRO) de Costa
Rica; la Bolsa de Productos de El Salvador (BOLPROES); y la Boisa Agropecuaria S.A.
(BAGSA) de Nicaragua.

En aquella oportunidad, ademés se conté con la adhesiéon de los grupos promotores de

las boisas de Chile, Bolivia, Venezuela y Peni. Hoy tenemos el gusto de decir que las boisas
de Venezuela y Penu ya estan empezando a funcionar.

1"



Memoria del V Encuentro Penamericane de Bolsas de Productos

Los principales objetivos de la Asociacion son:

¢ Contribuir al desarrollo de la economia, como amparo a la dignidad del hombre y a la
libertad de comercio y empresa, dentro de las modalidades sociales y politicas de cada
pais. .

o Desarrollar una creciente y permanente intercomunicaciéon y cooperacion entre las bolsas
de productos, como medio para impulsar la integracion econémica continental.

o Propiciar que las bolsas de productos se desarmrollen bajo regimenes de autonomia y
autorregulacion, que permitan el mas alto grado de eficiencia operativa y la integracién de
los mercados de productos en los paises del continente.

¢ Impulsar la creacion de los sistemas bilaterales o multilaterales, que posibiliten la cotizacién
y negociacién de los productos a través de las diferentes bolsas que integran la Asociacién.

¢ Difundir las normas practicas, usos y costumbres de los mercados de productos de América
en particular, procurando |a progresiva aproximacion entre las legisiaciones nacionales que
los regulan.

Estos son algunos de los objetivos que se planteé en sus inicios la APBP, cuya sede y
Secretaria Permanente funciona desde 1994 en Buenos Aires.

El camino recorrido nos llevé al lil Encuentro, que se desarrollé durante setiembre de
1995 en Cartagena, Colombia. Durante dicho encuentro, se formaron comisiones de trabajo
que se ocuparon de tratar temas, tales como el marco juridico para la operacién de las bolsas,
su relacionamiento e interaccién con el Estado, y el papel que los puestos de bolsa debian
cumplir en el desarrolio del mercado bursétil.

Entre las conclusiones de ese encuentro, surgi6 claramente la necesidad de trabajar
intensamente en la divulgacion de los mecanismos bursétiles institucionalizados y las ventajas
de su utilizacién. Dicha tarea debia ejecutarse, segun lo que se acord6é en aquel encuentro,
tanto con los sectores publicos como privados de cada pais participante, atendiendo a que
ésta era una de las formas de ir consolidando un sistema comercial ordenado por medio de
una organizacion solidificada, como son las bolsas de productos.

La presencia de todas las entidades que conforman la Asociacién y otras muchas que se
fueron agregando en la realizaciéon del IV Encuentro, que se llevé a cabo en 1996 en Rio de
Janeiro, Brasil, fue la prueba fehaciente de que el objetivo planteado en Cartagena se estaba
logrando. El IV Encuentro también fue el momento elegido para presentar el documento
inicial sobre tribunales de arbitraje internacional para la solucibn de controversias en
operaciones comerciales de productos agricolas en las boisas.

Sobre este documento inicial que se present6 en Rio de Janeiro, se han hecho los ajustes
correspondientes, en funcion del aporte que cada una de las bolsas ha realizado, llegdndose
a un documento final que hoy se pondré a consideracién de todos ustedes y que, ademas,
habré de servir como base para la creacién del tribunal de arbitraje intemacional de la APBP.

Asimismo, en funciéon de las recomendaciones de la Reunién de Rio de Janeiro, se
solicitd y se recibié informaciéon en la Asociacién sobre el funcionamiento y evolucion de la
legislacion sobre certificados de depésitos y “warrant® de todos los paises de América Latina,
habiéndose elaborado un banco de datos sobre ese tépico.

El objetivo de dicha tarea es el de elaborar un documento que facilite la compatibilizacion
de la utilizacién de estos instrumentos, entre los diferentes paises que lo utilizan como
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herramienta de comercializacion, con el fin de ampliar, en ia medida de lo posible, la
prestacion de los servicios que las bolsas brindan a quienes participan en sus operaciones.

También en el tiempo transcurrido desde el IV Encuentro celebrado en Rio de Janeiro, se
han dado pasos concretos tendientes a la integracion regional de las diferentes boisas. El
Proyecto BOLCECA, orientado a la integracién de las boisas centroamericanas, es una
realidad en dicho sentido; en el mismo orden se inscribe la resolucion del Gobiemo Argentino,
que facilita la libre participacidn del inversor extranjero en el mercado de futuros de la
Argentina, el que resulta, hoy por hoy, el mas importante en materia de productos
agroindustriales de América Latina.

Estos dos temas, el de los tribunales de arbitraje y el de la nueva legisiacion argentina en
materia de inversion extranjera en boisas de productos, serdn ampliamente desarrollados
durante este V Encuentro.

En materia de suministros de informacién, también se han producido avances
significativos en la Asociacion. En este orden, ya se encuentra disponible la pagina web en
internet, en la que se puede encontrar toda la informacién sobre las actividades de la APBP,
asi como también de todas aquellas bolsas que la conforman, y que disponen de este
adelanto tecnolégico.

Sobre este tema en particular, es decir los sistemas de informacion y la importancia de las
bolsas como nucleos del sistema, también tendremos un panel en este V Encuentro, en
donde se presentara el proyecto sobre la Red Interamericana de Informacién Comercial
Agricola, que ha elaborado el lICA.

Por otra parte, también seran motivo de analisis en esta reunién los aspectos derivados
del financiamiento comercial, como factor de desarrolio del mercado bursétii de productos,
nuevas modalidades e iniciativas. Otro tema que merece particular interés en este encuentro
es el vinculado a los mercados de futuros, sus reales posibilidades en América Latina y la
integracion de estos mercados como una altemativa, dontro de las mas viables, para el
desarrolio de estos instrumentos en todos los paises de la region.

Durante estas dos jomadas del V Encuentro, también habré lugar para desarrollar un
aspecto de singular importancia para la consolidacion de muchas boisas de productos del
continente. Concretamente me refiero a la utilizacion de las boisas como instrumento de
politica agricola, tema que resulta fundamental de implementar para lograr la subsistencia,
permanencia y consolidacion de muchas de estas bolsas, que estdn empezando a transitar
sus primeros pasos en la ragion.

Cuando se inicié esta Asociacion, eran muchas las expectativas que en tomo a ella se
concentraban. El tiempo transcumido y los hechos concretados han superado con creces
dichas expectativas. La presencia de ustedes en esta reunién no hace mas que confirmar que
la Asociacion esté funcionando cada vez con mayor seguridad.

Probabiemente hoy estan ustedes acé, porque comparten con nosotros la idea base que
dio origen a estos encuentros, allé por el afio 1993. Esta idea es la difusion y consolidacion de
un sistema comercial ordenado y estructurado organicamente, que facilite las negociaciones
de los productos agroindustriales, tendiendo a la satisfaccion de los requerimientos de todos
sus participantes y al desarrolio sectorial en cada uno de nuestros paises.
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Asumiendo esta responsabilidad, la Asociacién se encuentra comprometida en apoyar y
cooperar en la formulacion de planes de desarrollo y capacitacién de recursos humanos y
técnicos, que tiendan al cumplimiento de este objetivo.

Seiiores, que el esfuerzo que seguramente les significa estar aqui presentes durante
estas dos jomadas sea comespondido con el conocimiento, informacién e intercambio de
experiencias que de ellas puedan obtener. Este es el objetivo que espero se concrete
adecuadamente en la realidad.

Con esto dejamos formalmente inaugurado este V Encuentro Panamericano de la APBP.
Muchas gracias.
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LA BOLSA DE PRODUCTOS COMO NUCLEO
DEL SISTEMA DE INFORMACIONES

Carios R. Etchepare’
introducciéon

Como lo hemos sefialado en reiteradas oportunidades a lo largo de estos encuentros, son
muchas las definiciones que pueden encuadrarse dentro del concepto de bolsa de productos.
Ello en gran parte habra de estar vinculado a las cuestiones comerciales que caracterizan a
cada pais, a los productos involucrados, a los sectores participantes, etc. Sin embargo, a
modo de sintesis, una bolsa de productos puede definirse como el mecanismo institucional
apto para suministrar a vendedores y compradores condiciones operacionales que les
permitan actuar en un marco de legalidad, seguridad y transparencia.

Operativamente existen diferentes criterios técnicos sobre la forma en que una bolsa de
productos debe implementarse, pero en definitiva la boisa, como centro de encuentro de
vendedores y compradores, debe necesariamente contribuir a que todos sus potenciales
participantes cuenten con las mismas posibilidades de informacién, de manera que se evite la
manipulacién e inadecuada distribucién de las informaciones de mercado que alli se generen
0 recojan.

El concepto expresado anteriormente adquiere mayor relevancia cuando se trata de la
comercializacion de commodities. Ello es asi por cuanto debe recordarse la caracteristica
oligopsonica de estos mercados, que se estructuran con un mayor nimero de vendedores que
de compradores. Pero ademds, la importancia de la funcion informativa bursétil se potencia en
economias de libre mercado, como las que estan vigentes en nuestros paises en estos

tiempos.
La Funcién Informativa

Efectivamente, como es sabido en la actualidad, muchas de las economias de América
Latina se caracterizan por la libertad y competencia con que se trabaja en sus mercados. Sin
embargo, ello no implica necesariamente igualdad frente a la posibilidad de operar en un
4mbito en el que existen riesgos notorios, como son los propios del negocio de commodities.
En este sentido, el marco macroeconémico global en el que ha comenzado a desarroliarse la
actividad desde comienzos de la década actual ha dejado en evidencia las desigualdades
comparativas entre sectores y los perjuicios que los més débiles estan soportando.

Mediante el adecuado cumplimiento de la funcion informativa, la bolsa debe buscar la
racionalizacién y el ordenamiento del mercado en beneficio de toda la comunidad, facilitando
la funcién de contralor que debe existir para mantener un adecuado equilibrio del interés
general.

Disponibilidad y Suministro de informacién
Para la consecucion exitosa de los aspectos planteados en los pamrafos anteriores, la

disponibilidad y el suministro de informacién en tiempo y forma resuita fundamental y en elio el
rol de la bolisa resuita clave.

! Presidente de la Asociacién Panamericana de Boisas de Productos (APBP) y Gerente de la Boisa de Cereales
de Buenos Aires, Argentina.
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Aunque resulte reiterativo, es importante destacar que, cuando se habla de suministro de
informacion, el concepto no se limita unicamente a precios, sino que ésta, que es una funcion
trascendente para el desarrolio econémico de un sistema comercial, tiene que ver también con
otro tipo de informacién, como la referente a las tendencias del consumo, los niveles de
oferta, las proyecciones del mercado, la situacion climatica, etc.

El primer inconveniente que se encuentra para el disefio de una adecuada estructura
informativa es la resistencia natural de aquellos que advierten la posibilidad de resultar
perjudicados respecto de su actual situacion, con los cambios que se estan tratando de
introducir.

Dada la caracteristica oligopsénica de estos mercados, la decision adoptada por algunos
de los compradores puede influir sobre el precio del mercado. Se trata de una posicion en la
que es dificil alcanzar un equilibrio estable, ya que las decisiones de los compradores estan
reciprocamente relacionadas. En estas circunstancias, pueden darse casos en que los
compradores lleguen a acuerdos de distinto tipo para establecer ios precios con cierto grado
de discrecionalidad.

En este esquema, la importancia de la bolsa como entidad de registro y difusion de
informacién, que ofrece la posibilidad de colocar en igualdad de condiciones a todos los
operadores, resulta de singular trascendencia.

Con base en la informacién recogida y en la experiencia conocida para la consecucion de
este objetivo, es necesaria la colaboracion del Estado, que debe dictar las normas que le
permitan disponer al sector privado de las herramientas necesarias para dar cumplimiento en
tiempo y forma a los mismos, lo que no implica su intervencion directa en elios.

El Rol de ia Bolsa en el Suministro de la informacién

Es evidente que existe cierta diversidad de criterio entre los diferentes agentes
econémicos que deben involucrarse en un sistema comercial basado en la existencia de un
ente que concentra operaciones, como son las bolisas de productos. El estudio de los
problemas en América Latina ha puesto de manifiesto que, en general, esa diversidad es una
dificuitad recurrente. La cuestion se basa en cual es el rol que debe cumplir la bolsa de
productos. En este sentido, hay que considerar que, a los diversos criterios técnicos que
pudieren existir de parte de los especialistas, se suman los intereses comerciales que generan
resistencia de aquellos menos proclives a presentar su libre desenvolvimiento comercial en un
sistema de autorregulacion institucional.

Al respecto es necesario tener presente que ia vida y la permanencia de una boisa de
productos, cumpliendo con los objetivos basicos del sistema, dependen fundamentaimente de
ia necesaria unidad de objetivos que deben priorizar quienes en ella participen, asi como
también del rol que los estados le asignen como institutos activos de la estructura econémica
sectorial de cada nacién.

Recuérdese que los procesos econdémicos desequilibrados que soportd la region
promovieron, a partir de su recurrencia y agravamiento, profundas transferencias de ingresos
intersectoriales e incluso intrasectoriales, que provocaron una progresiva carencia de
ecuanimidad en la ecuacién econdmica-financiera que da lugar a una operacién comercial por
un producto entre comerciantes por la oferta y comerciantes por la demanda.
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Esta situacion general rompe la armmonia del intimo y elemental deseo de cada
comerciante de recibir lo que considere justo por su servicio.

En épocas de altos niveles de inflacion o hiperinflacion, altas tasas de interés, mercado
cambiario con elevado grado de inestabilidad y profunda injerencia estatal en las decisiones
econémicas, los mercados naturaimente tienden a distorsionarse.

Sin embargo, la recurrencia en el tiempo de esta situacion durante las pasadas décadas,
generd una serie de "mecanismos” ajenos al sistema mismo y a su proceso productivo y
comercial -entendiendo dentro de ellos la “patemalidad” ejercida por el Estado a través de sus
diferentes formas de intervencion- que pemitian disimular gran parte de estas distorsiones,
transfiriendo beneficios “tedricos” derivados de negocios aleatorios que, a su vez, provocaron
una deformacion o inexistencia de las verdaderas funciones de los agentes organizados que
deberian haber intervenido, desvirtuando su encuadre dentro del sistema.

La experiencia profesional que se ha recogido en varios paises de América Latina,
permite detectar y concluir que el circuito informativo es uno de los aspectos del que se
derivan las mayores insatisfacciones en materia de organizacion de un sistema comercial.

No obstante lo sefialado, existe inquietud evidente en una amplia mayoria de los sectores
involucrados, en la necesidad de producir un cambio en el actual enfoque que tiene la
comercializacion de productos, particularmente las materias primas. Dicho cambio debe llevar
a un adecuado acompafiamiento que contribuya a una fuerte expansién productiva en la
region.

Respecto a este ultimo punto, es necesario destacar que muy pocas boisas de productos
en el mundo han logrado una masiva concentracion de compradores y vendedores en su
émbito. La agrupacion en una boisa de los distintos ectores que intervienen en el proceso de
comercializacién, tiene por fin la busqueda del mayor equilibrio posible para hacer eficiente el
proceso de formacion de precios. En este sentido, cada pais, debido a multiples factores,
tiene caracteristicas especificas.

Sin embargo, debe asumirse que la concentracion de operadores reales del mercado en
una bolsa constituye un proceso de aprendizaje, debidamente fundamentado en la
conveniencia econémica y la seguridad transaccional. Por ello, para modificar las costumbres
es necesario inducir nuevas actitudes dirigidas a satisfacer las necesidades del mercado. Los
productores deben ser los primeros en comprender acabadamente la esencia sutil de este
proceso. Crear disposiciones que fuercen a los operadores, aun en contra de la légica
econdmica, genera reacciones de dificil manejo.

La bolsa debe asumir que constituye un emprendimiento privado y que sus estrategias en
materia de politica institucional deben priorizar la satisfaccion de las necesidades genuinas de
los distintos sectores de la comercializacion, por sobre los plazos o urgencias de los intereses
particulares. :

En consecuencia, una prioridad para el logro de mejoras en los sistemas comerciales es

una amplia difusion, entre los sectores que influirdn en su funcionamiento, de qué son los
sistemas, cdmo funcionan, qué funcién cumplen y quiénes intervienen en ellos.
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La Funcién del Corredor

Analizando lo expuesto hasta aqui, surge con claridad que quien cumple una mision
fundamental y habra de ser clave para el desarrolio de la boisa de productos y sus sistemas
informativos es el corredor. En este tema hay que desarrollar una tarea de educacion muy
importante para dotar al sistema de las bases necesarias para que este protagonista principal
se forme, de manera tal que pueda poner en funcionamiento el sistema. Es decir, el corredor
de productos serd, a no dudar, el engranaje basico o la columna vertebral de una boisa y de
su sistema informativo.

El comredor tiene funciones propias y bien definidas, consolidando con su participacion
una etapa especifica del proceso comercializador. La presencia del comredor en las
operaciones comerciales, no s6io evita la presencia fisica del vendedor y/o comprador de un
producto determinado al ejercer su representacién, sino que se convierte en vaso
comunicante de ambos. La existencia de un comredor que actua profesionalmente resultara
fundamental para generar confianza en las partes que representa, de manera tal que su
existencia habrd de pemmitir el “abrir” el sistema bursati y poner a disposicion sus
informaciones a todos los sectores, méas alla de la distancia fisica que tengan con el contro de
operaciones. En este esquema, también el cormedor debe convertirse en una fuente de
asesoramiento y consulta para los compradores y vendedores, ademas de un apoyo
administrativo.

Con base en lo expuesto, el cormedor debe ser visto como un prestador de servicios que
contribuye a generar riquezas y beneficios para todos los participantes del proceso comercial.
Es por ello que es necesario descartar con eficiencia la idea que existe respecto de la
intermediacion.

Y en este punto, cabe hacer notar en forma sobresaliente que la valoracion del costo de
la utilizacién del corredor en los negocios no tiene que ser ponderada en razén de guarismo
sino, fundamentaimente, en funcion de la eficiencia del servicio prestado. El corretaje como
actividad habitual y profesional no puede ser ejercido en pienitud por improvisados ni por
circunstanciales protagonistas. Requiere, por el medio altamente competitivo que son los
mercados de productos, vocacion, aptitud, experiencia y una eficiencia demostrable y
comprobable en todos los actos del quehacer diario. Solamente por la acumulacion de todas
estas condiciones ha perdurado el corretaje en paises como la Argentina y Estados Unidos,
como etapa imprescindible de un proceso comercializador que, en su constante evolucion y
perfeccionamiento, lo hubiera desechado por inadecuado y contrario al logro de sus
propésitos esenciales.

La Infraestructura Tecnolégica

Ademaés de la disponibilidad de informacién, el otro gran inconveniente que se encuentra
para la implementacion de un adecuado sistema informativo es aquel vinculado con la
infraestructura en materia de tecnologia, basicamenta comunicaciones @ informética.

Es evidente que en los uitimos afios los avances que se han registrado en ambos rubros
han sido espectaculares, superédndose las proyecciones mas optimistas que se hacian al
respecto. Hoy existen muchas posibilidades de acceder a tecnologias avanzados en materia
de comunicaciones e informética a costos razonables, en funcién de las ventajas que se
obtienen mediante su utilizacion.
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Antes de pasar a hacer un répido recuento de la experiencia argentina en la materia, me
parece oportuno hacer mencion de algunas definiciones que expertos intemacionales han
efectuado en dias recientes. Por ejemplo, Dan Tapscott, reconocido experto canadiense, ha
manifestado que en poco tiempo la clave de la productividad estara asociada al uso efectivo
de las nuevas tecnologias de la comunicacion. Estas estdn cambiando la forma de hacer
negocios, la economia y la sociedad.

Para muchos especialistas, en el corto plazo el equipo mas importante de un
establecimiento de campo sera la computadora y el medio més efectivo para comunicarse
hacia fuera de aquel ya no va a ser el teléfono, sino Intemet, ultimo medio de comunicacién
masiva desarrollado por el hombre, que ademas tiene costos inferiores a los de cualquier otro
medio de comunicacion.

En el nuevo marco econdémico que forman las tecnologias de la comunicacion, se esta
registrando una convergencia entre tres tecnologias tradicionales: la computacion; el
transporte de datos (telefonia, satélites, radiodifusion) y la industria del contenido
(entretenimiento, informacién).

Actualmente, ciento cincuenta millones de personas usan Intemet y se espera que en el
aflo 2005 sean mas de mil millones de personas. Este es un sector econémico nuevo en que
todos los paises tienen que participar. Para ello es necesario un entomo de
telecomunicaciones abierto. Se trata de un gran desafio que todos los paises deben enfrentar.
Para avanzar en este &mbito no es excusa el ser un pais en desamolio. De hecho hay muchos
paises en desamolio, como la Argentina, que estén avanzando y en donde se estén
instrumentando altemativas de mucho interés, como vamos a ver ahora.

Comentarios y Propuestas

Una de las funciones clave de las boisas es la de dar informacion del mercado. Los
mercados agricolas tradicionalmente son de tipo oligopsénico, lo que los hace muy
imperfectos. La informacion es la mejor forma de tratar de equilibrar ese desbalance entre la
oferta y la demanda.

Los sistemas de informacion enfrentan dos tipos de limitaciones. Una se relaciona con
quienes poseen la informacion, hacen negocio con ella y no estén dispuestos a entregaria
para hacerla de publico conocimiento. Desde este punto de vista, las bolsas constituyen una
fuente de informacién muy importante, por la forma publica como se hacen los negocios. La
otra limitacién tiene que ver con la infraestructura minima requerida para su recoleccion,
analisis y difusion.

En ambos casos, se ha avanzado mucho; ademés, la revolucion que ha generado
Intemet ha abierto nuevas fuentes, ha acortado distancias, ha facilitado su acceso y ha
reducido su costo.

En la Bolsa de Buenos Aires se ha montado un sistema de telecomunicaciones que
permite seguir en tiempo real como operan las boisas, no sélo de Argentina sino de todo el
mundo.

Los avances tecnolégicos y la reduccién de costos hace que la barera de la
infraestructura se esté solucionando, pero todavia no se ha logrado solucionar el problema de
la disponibilidad de la informacién, por lo que se considera que las boisas deben ser el nucieo
del sistema, lo que es un desafio para las boisas en particular y la APBP en general.
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Sistemas de informacion sobre variables especificas que afectan el mercado existen en
gran numero en casi todos nuestros paises. El problema radica en que cada fuente las publica
en forma separada y no desaa compartirlas para analizarlas en conjunto por la pérdida de
identidad. Aqui es donde se requiere un gran esfuerzo.

La propuesta presentada va en ese sentido, es decir elaborar modelos de andlisis,
ordenar la informacion y montar un sistema de difusiéon que permita llegar a los que toman las
decisiones de producir, exportar y elaborar.

Las boisas, por su carédcter de entidad de servicio publico, deben ser el nucleo de los
sistemas de informacion comercial en los paises.

El lICA ha desarrollado un sistema de informacion y andlisis de mercados que ha puesto
en préctica en Costa Rica. Se considera que este puede ser la base para iniciar en las bolsas
el montaje de un sistema de informaciéon que se interconecte con las otras bolsas.

En Chicago, en los ailos 1800-1840, no habia sistemas de informacién de mercados, lo
que era el principal obstéculo al comercio. Hoy, en cambio, el disefio e implantacion de
sistemas de informacion constituye el mayor trabajo realizado para progresar en las
oportunidades de los negocios.

Existen dos tipos de informacion: hechos y perspectivas. Chicago actua sobre los hechos.
La boilsa esté en permanente contacto con compradores y vendedores, con los centros de
almacenamiento y los puntos de exportacion; por eso se pueden dar informaciones sobre
precios del mercado de contado, precios de futuros y bases (diferencias entre aprecios de
contado y futuros).
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TRIBUNALES ARBITRALES:
SOLUCIONES DE CONTROVERSIAS EN OPERACIONES COMERCIALES
DE PRODUCTOS AGRICOLAS EN BOLSAS DE PRODUCTOS

Femando Frévega®
Iintroduccién

En el |l Encuentro Continental de Bolsas de Productos, realizado en Cartagena de Indias,
sobre la base del trabajo presentado por la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, se recomendd
la creacion de “un sistema de solucion de controversias en el comercio de productos agricolas
en América, consistente en una red de tribunales arbitrales conformados por hombres de
negocios experimentados @ idoneos, evitando asi la integracion de tribunales estatales”.

Dicho documento fue presentado para su andlisis en el IV Encuentro, realizado en
noviembre de 1996 en Rio de Janeiro. Como resuitado de la discusion y evaluacion que se
hiciera en él por parte de las diferentes boisas integrantes de la Asociacion Panamericana de
Boisas de Productos (APBP), asi como de las recomendaciones que cada una de ellas
efectuara, se ha elaborado este documento final que se somete a consideracion en este V
Encuentro.

Como se resolviera en oportunidad del IV Encuentro, una vez aprobado ese documento,
se procurara el reconocimiento del Reglamento de Arbitraje Intemacional por parte del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), el Instituto Interamericano de Cooperacién para la
Agricultura (IICA) y la Organizacién de los Estados Americanos (OEA), en la respectiva esfera
de competencia de dichos organismos.

El Reglamento de Arbitraje Intemacional de la APBP entrara en vigencia en el comercio
intemacional que se lleva a cabo entre los comerciantes de los paises cuyas bolsas de
productos miembros de la APBP se hayan adherido al Reglamento y lo hayan rubricado.

Antecedentes en Materia de Arbitraje Comercial Internacional

En 1985, la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil intemacional
(CNUDMI) aprobé la Ley Modelo sobre Arbitraje Comercial Intemacional, la que constituye una
base sélida para la afmmonizacion y el perfeccionamiento deseados de las leyes nacionales.
Regula todas las etapas del proceso arbitral, desde el acuerdo de arbitraje hasta el
reconocimiento y la ejecucion del laudo arbitral; y refleja el consenso mundial sobra los

principios y aspectos mas importantes de la practica del arbitraje interacional.

Se adoptd entonces la forma de una Ley Modelo como instrumento de armonizacion, por
el hecho de que facilita a los Estados proceder con flexibilidad a la preparacion de nuevas
leyes de arbitraje.

Asi, en la medida en que los paises se atengan al modelo, se contribuird a la
homologacién a la que se aspira, lo que redundaré en interés de quienes recurren al arbitraje
internacional, que son fundamentaimente las partes extranjeras y sus abogados.

2 Representante de ia Boisa de Cereales de Buenos Aires, Argentina.
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Légicamente, se parte del hecho factico de que las leyes nacionales suelen ser
inadecuadas para los casos intemacionales y de que existe una notable disparidad entre
ellas. Algunas, por su antigliedad, equiparan el proceso arbitral a los litigios ante los tribunales
judiciales. Otras no regulan todas las cuestiones pertinentes, por lo que pueden calificarse de
fragmentadas. Finaimente, la mayoria de las leyes mas modemas y completas se redactaron
teniendo presente, aunque no exciusivamente, el arbitraje nacional.

La imposicién de principios locales tradicionales a los casos intemacionales no resulta
deseable porque no se contemplan necesidades de la practica modema y, en muchos casos,
se ven defraudadas las expectativas de las partes que recurren al arbitraje. En efecto, en las
normas nacionales se pueden encontrar restricciones no previstas sobre cuestiones tales
como la facultad de las partes de nombrar libremente los arbitros, 0 su interés de que las
actuaciones arbitrales se substancien conforme a las normas procesales convenidas y sin
mas intervencién judicial que la necesaria.

Los problemas y las consecuencias no deseadas, originadas por disposiciones
imperativas 0 supletorias o por la faita de disposiciones pertinentes, se ven agravadas por el
hecho de que las leyes nacionales sobre el proceso arbitral difieren ampliamente.

Esta disparidad es causa de preocupacion en el arbitraje intemacional, donde las partes
tienen que enfrentarse a disposiciones y procedimientos extranjeros, con los que no se estan
familiarizadas. Esto resulta costoso y poco préctico, lo que suele afectar negativamente no
s6lo el desarrolio del proceso arbitral, sino también la propia eleccion de lugar del arbitraje.

Por las razones expuestas sintéticamente, la aprobacién de una Ley Modelo con
recomendacion a los estados de su examen y paulatina adopcion, respondié a las
necesidades especificas del arbitraje comercial intemacional y proporcioné una norma comun
con soluciones aceptables para partes de paises y ordenamientos juridicos diferentes, lo que
redunda en un aumento de las posibilidades en cuanto a los lugares del arbitraje y facilita la
substanciacion de las actuaciones arbitrales.

Este documento resuita, en consecuencia, un antecedente de suma importancia para
diseiiar el sistema de solucién de controversias a nivel de la APBP. Otra experiencia de real
valor para este proyecto ha sido la de la Federacion Intemacional de Semillas (FIS), que
cuenta con un sistema similar que ha dado excelentes resultados. Iguaimente, en la Republica
Argentina, las Cdmaras Arbitrales de Cereales, organismos técnicos de aquilatada experiencia
que actuan como fribunales de amigables componedores, dirimiendo litigios que se produzcan
en el comercio doméstico de cereales y oleaginosos, acaban de consensuar el Reglamento
General de Procedimientos modemo y actualizado, que aporta elementos interesados para el
objetivo de este trabajo.

Bases para la Conformacién del Sistema Panamericano de Solucién de Controversias

De acuerdo con lo aprobado en 1995 en el lil Encuentro Continental, el primer paso para
la conformacion del sistema seria la constitucion de una red de tribunaies de arbitraje
nacionales. A tal efecto habra que establecer:

e Cada bolsa de productos miembro de la APBP estara en condiciones de atender los
servicios de arbitraje que se le demanden, con independencia de que sea 0 no una
institucion arbitral permanente. Aquellas boisas de productos que cuenten con una
Camara Arbitral asociada o adherida podrén delegar en ella la conduccion del proceso
arbitral.
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En caso de que en un pais hubiera mas de una bolisa de productos miembro, podria
optarse por coordinar entre ellas la organizacion del servicio de arbitraje en un unico
tribunal nacional, o, en su defecto, constituir tantos tribunales como entidades estén
dispuestas a ofrecer el servicio. En este ultimo supuesto, los particulares deberén
especificar, en el acuerdo arbitral, el nombre de la entidad, ademéas del pais donde se
desarrollara el arbitraje. En caso de silencio, la Secretaria General de la APBP seré la que
designe ia boisa nacional aflliada que realizaré el arbitraje. Las entidades que actuen
como tribunales de la Red Panamericana deberén contar con una lista de personas que
podrian ejercer las funciones de arbitros, compuesta por un minimo de tres y un méximo
de diez integrantes, que estara a disposicion de los interesados.

Los integrantes de las listas de arbitros deberén acreditar el ejercicio de actividedes
directamente relacionadas con el comercio de productos agricolas, subproductos y
derivados, desarrolladas a titulo personal o en el caracter de mandatarios, representantes
o integrantes de 6rganos de direccion o de gestion de sociedades comerciales o de
asociaciones o entidades representativas de sectores comerciaies asociados o adheridos,
segun el caso, a la bolsa de productos cofrespondiente.

Las listas de arbitros y sus actualizaciones deberdn ser comunicadas a la Secretaria de la
Asociacion Panamericana y a cada una de las boisas de productos miembro. Cada
entidad de la red podrd nombrar un secretario letrado que sera el responsable de
diligenciar el procedimiento establecido en el reglamento (recibir y dar uso a las
demandas, efectuar las notificaciones, etc.), colaborar activamente con los &rbitros
designados, realizar las tareas que éstos le encomienden, lievar registro de las
actuaciones del tribunal, cumplir con las formalidades legales tendientes al reconocimiento
y ejecucion de los laudos, disponer del cobro de las costas arbitrales y del pago de los
gastos que origine el desarrolio del arbitraje, etc.

Caracteristicas del Reglamento de Arbitraje de la APBP

Conformada la Red de Tribunales Nacionales, corresponde avanzar en la elaboracion del

Reglamento de Procedimientos de Arbitraje. Este cuerpo deberia establecer un régimen
especiaimente adaptado al arbitraje internacional de operaciones comerciales sobre productos
agricolas o derivados, cuyos principios y soluciones procuren reducir los problemas y
dificuitades que originan las disparidades en las disposiciones nacionales. Paralelamente, el
reglamento podra servir para uniformar, actualizar y perfeccionar las normativas intemas de
cada una de las entidades miembros de la Asociacion.

b)

Las caracteristicas salientes del régimen serian:

Ambito sustantivo de aplicacion: El regiamento de arbitraje de la Asociacion seré
aplicable, cuando las partes decidan voluntariamente someter al sistema de arbitraje la
resolucion de todas las controversias o ciertas controversias que hayan surgido o que
puedan surgir entre ellas respecto de una determinada relacién juridica, contractual o
no.

Competencia: El sistema de arbitraje de la APBP tendré competencia para intervenir
en todas las cuestiones de indole comercial, contractuales o no; comprendiendo
cualquier operacién comercial de suministro o intercambio de productos agricolas,
subproductos, derivados o afines, o de servicios vinculados a la produccion,
comercializacion o industrializacion de los mismos, acuerdos de distribucion,
representacion o mandato comercial;, 0 cualquier clase de relacion entre las partes
vinculadas con dichas actividades.
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c)

d)

El tribunal arbitral estara facultado para decidir acerca de su propia competencia,
incluso sobre las excepciones relativas a la existencia o a la validez del acuerdo de
arbitraje. A ese efecto, una clausula compromisoria que forme parte de un contrato se
considerara como un acuerdo independiente de las demas estipulaciones del contrato,
y la decision del tribunal arbitral de que el contrato es nulo no traera aparejada de
pleno derecho la nulidad de la clausula compromisoria.

Caracter de la actuacion: El arbitraje serd de amigables componedores (ex aequo et
bon), actuando el tribunal en caracter de arbitrador, sin sujecién a formas legales,
limitdndose a recibir los antecedentes y documentos presentados por las partes, a
solicitar las explicaciones que crea conveniente y a dictar laudo fundado sélo en
conciencia.

Delimitacion de la intervencion judicial: El reglamento procurara limitar la intervencion
judicial en el arbitraje. Esta caracteristica, que acompaiia la tendencia de las modemas
leyes en la materia, se justifica porque las partes en un acuerdo de arbitraje adoptan
deliberadamente la decision de excluir la competencia judicial y prefieren la
conveniencia préctica y la irevocabilidad a prolongadas batallas judiciales.

Con este propésito el regiamento sélo prevera la intervencion judicial en los casos de
demanda de nulidad del laudo arbitral, la asistencia de los tribunales para la
produccion de pruebas y ejecucidon de medidas cautelares, el reconocimiento y
ejecucion de los laudos.

Acuerdo de arbitraje: Se entendera que las partes contratantes han aceptado el
reglamento como parte de su propio acuerdo de arbitraje, cuando en éste se prevea el
arbitraje a cargo de la APBP o conforme a su reglamento.

Segun la Convencién sobre el Reconocimiento y la Ejecucion de Sentencias Arbitrales
Extranjeras (Nueva York, 1958), el acuerdo de arbitraje es el acuerdo por el que las
partes deciden someter a arbitraje todas las controversias o ciertas controversias que
hayan surgido o puedan surgir entre ellas respecto de una determinada relacion
comercial, contractual o no. El acuerdo podra adoptar la foorma de una clausula
compromisoria incluida en un contrato o de un compromiso independiente.

La clausula compromisoria para el arbitraje de litigios futuros podria seguir el modelo
recomendado por la Convencién Interamericana de Arbitraje Comercial: “Cualquier
litigio, controversia o reclamacién provenientes de o relacionados con este contrato, asi
como cualquier caso de incumplimiento, terminacién o invalidez del mismo, seré
resuelto por medio de arbitraje de acuerdo con el Reglamento de Procedimientos
vigente en la fecha de este convenio. El tribunal de arbitraje decidirh como amigable
componedor o “ex aequo et bono”.

Si el contrato de las partes no contiene una clausula relativa al arbitraje de litigios
futuros, se podré llegar a un acuerdo al respecto cuando se presente la controversia.
La Asociacion o el tribunal nacional proporcionaré ayuda a las partes para que
elaboren el convenio correspondiente.

El acuerdo de arbitraje deberé constar por escrito. Se entenderd, siguiendo a la
CNUDMI, que el acuerdo es escrito cuando esté consignado en un documento firmado
por las partes o en un intercambio de cartas, télex, telegramas u otros medios de
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comunicacion que dejen constancia del acuerdo, o en un intercambio de escritos de
demanda y contestacién en los que la existencia del acuerdo sea afimada por una

parte sin ser negada por otra.

Las partes tomaran en consideracion la conveniencia de incluir en el acuerdo de
arbitraje, sea una cldusula compromisoria 0 un convenio arbitral, lo siguiente:

a) El numero de arbitros sera de ... (uno o tres).
b) Ellugar del arbitraje serd ... (ciudad o pais).
c) Elidioma o idiomas oficiales usados durante el proceso de arbitraje seran ... “

d) En caso de silencio en cuanto a estos temas, se estaré a o siguiente: el tribunal se
integraré con tres arbitros (uno nombrado por cada una de las partes y el tercero
por la entidad nacional), elegidos de las listas registradas; el lugar del arbitraje seré
el pais del vendedor; y el idioma que se empleara en las actuaciones sera el oficial
de ese pais.

e) Sustanciacion de las actuaciones: Para una sustanciacion equilibrada y eficaz de
las actuaciones arbitrales, el reglamento de la Asociacién deberd consagrar el
principio basico de que deberéa darse a las partes la oportunidad de ser oidas y
hacer valer sus derechos. Esto se traducird en la celebracion de audiencias en la
fase apropiada de las actuaciones, para la presentacion de pruebas o para
alegatos orales. De igual modo, para asegurar la objetividad e imparcialidad del
tribunal, de todas las declaraciones, documentos o demas informaciones que una
de las partes suministre al tribunal, se daré traslado a |a otra parte.

f) Costas del arbitraje: Las costas del arbitraje comprenderan los honorarios de los
arbitros y la tasa de arbitraje, a los cuales se podran agregar los costos de
asesoramiento pericial o de cualquier otra asistencia requerida por los arbitros y
otros gastos analogos. No integrara las costas el costo de representacion y/o de
asistencia letrada de la parte vencedora.

Planteada una demanda, la demandante deberéd efectuar una provision destinada a
hacer frente a las costas del arbitraje, que serén calculados segun el arancel que
aprobara la Asociacién. En el curso de las actuaciones se podrén requerir depdsitos
adicionales de las partes.

El arancel para el céiculo de los honorarios de los arbitros podra prever un minimo y un
méximo, de modo que para su fijacién definitiva dentro de esos limites, cada entidad
miembro tome en consideraciéon el tiempo empleado, la celeridad del procedimiento y
la compiejidad del litigio.

La Asociacién podria adoptar para el céiculo de honorarios de los arbitros la prevision
de un minimo y un méximo, de modo que para su fijacion definitiva dentro de esos
limites, cada entidad miembro tome en consideracion el tiempo empleado, la celeridad
del procedimiento y la complejidad del litiglo.

La Asociacién podria adoptar para el cédlculo de honorarios de los arbitros y de las
tasas de arbitraje los aranceles establecidos por la Camara de Comercio Internacional.
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El laudo arbitral definitivo, ademds de la decision sobre el fondo, liquidaré las costas
del arbitraje y decidiré cuél de las partes soportard su pago o en qué proporcion se
repartirén.

Organizacién del Arbitraje

Articulo 1

1.

El arbitraje se realizaréd bajo el control de la comespondiente boisa de productos
miembro de la APBP. La boilsa de productos podré solicitar que su cémara arbitral
maneje los casos de arbitraje o los podré manejar la misma boisa de productos.

Cuando se le solicita a la bolsa de productos miembro que realice los arbitrajes, seréa
considerada, conforme a esta normativa, como un tribunal de arbitraje, pudiendo
designar para tal funcién a su cadmara arbitral.

Cada bolsa de productos miembro le informara a la Secretaria General de la APBP el
nombre y direccién de la bolsa de productos, segun lo establecido en las normativas y
costumbres de la APBP y estas normas de procedimiento.

Cada bolsa de productos miembro deberé confeccionar una lista de los arbitros en su
pais. Dichos arbitros deberan ser propietarios, directores, gerentes o representantes
autorizados de empresas asociadas a dicha boisa de productos.

Solo los arbitros que figuren en dicha lista podrédn ser miembros de los comités de
arbitraje. Junto al nombre de los arbitros, deberan figurar las categorias en las que son
expertos para actuar como arbitros.

La lista de arbitros de cada pais se debera enviar a la Secretaria General de la APBP,
y ésta la distribuird a cada una de las bolsas de productos.

Carécter del Arbitraje

Artfeulo 1 bis

1.

El arbitraje serd de amigables componedores, actuando el tribunal de arbitraje en
caracter de arbitrador, sin sujecion a formas legales, limitdndose a recibir los
antecedentes y documentos presentados por las partes, a solicitar las explicaciones
que crea convenientes y presentados por las partes y a dictar laudo fundado sélo en
conciencia.

En todos los casos, el tribunal de arbitraje decidird con arreglo a las estipulaciones del
contrato y tendra en cuenta ios usos y costumbres comerciales aplicables al caso.
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Acuerdo de Arbitraje

Articulo 1 ter.

1.

El acuerdo de arbitraje es un acuerdo por el que las partes deciden someter a arbitraje
todas las controversias o ciertas controversias que han surgido o puedan surgir entre
ellas respecto de una determinada relacion comercial, contractual o no.

El acuerdo de arbitraje podra adoptar la forma de una cldusula compromisoria incluida
en un contrato o la forma de un compromiso independiente.

Se entenderd que las partes han aceptado las Normas de Procedimiento de la
Asociaciéon Panamericana de Boisas de Productos como parte de su propio acuerdo de
arbitraje, cuando en éste se prevea el arbitraje por el sistema de la APBP, a través de
sus bolsas de productos, de aigunas de las boisas de productos miembro o conforme a
su reglamento.

El acuerdo de arbitraje debera constar por escrito. Se entenderda que el acuerdo es
escrito cuando esté consignado en un documento firmado por las partes o en un
intercambio de cartas, téiex, telegramas u otros medios de comunicacién que dejen
constancia del acuerdo, o en un intercambio de escritos de demanda y contestacion en
los que la existencia del acuerdo sea afirmada por una parte sin ser negada por la otra.

En caso de faita de definicion en el acuerdo en cuanto al lugar del arbitraje, éste se
celebrara en el pais del vendedor.

Pedidos de Arbitraje

Articulo 2

1.

Se deberan preparar siete copias de los pedidos de arbitraje y de toda
correspondencia referida al arbitraje, y se enviaran por comreo certificado a la bolsa de
productos miembro acordada por las partes 0, en su dofocto a la del pais del
vendedor.

Si en el pais del vendedor no existe una bolsa de productos nacional afiliada a la
APBP, el pedido de arbitraje deberé ser enviado a la Secretaria General de la APBP,
que designaré un tercar pais que tenga una boisa de productos nacional afiliada a la
APBP, en el que se realizara el arbitraje.

El pedido debera indicar:

a) Apellido, nombre, profesion y direccion del solicitante.

b) Apellido, nombre y direccion de la otra parte.

©) Los érbitros podrén solicitar que ambas partes presenten una copia certificada
de su inscripcion en el Registro de Sociedades, si estén inscritas.

d) Un resumen detaliado de los temas en discusién y el motivo del pedido.

El podido deberé estar acompafiado por un original y seis copias o fotocopias del
contrato entre las partes y los originales y seis copias o fotocopias, de los demas
documentos que la parte demandante desea utilizar como fundamento de su solicitud y
que se utilizaran como evidencia.
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5. La boisa de productos enviara una copia del pedido y de los documentos adjuntos a la
otra parte.

6. Si una solicitud no cumple con los requisitos enumerados, la boisa de productos podré
otorgarle al solicitante un periodo adicional, que en ningin caso podré superar los
treinta dias, para que complete la documentacion.

7. El pedido de arbitraje debera dirigirse a la boilsa de productos dentro de los plazos
especificados, segun se los define en las Normativas y Costumbres de la Asociacion
Panamericana de Bolsas de Productos para el Comercio Intemacional de Productos.

Depésito

Articulo 3

1. Para garantizar el pago de los gastos del arbitraje se debera realizar un depdésito de mil
délares estadounidenses en la bolsa de productos, al momento de presentar el pedido.

2. Los arbitros podrén requerir un monto mayor como depésito, el cual debera ser pagado
dentro del plazo mencionado en la notificacién que informe el nuevo importe.

3. Si el depdésito solicitado por los érbitros no se realiza dentro del plazo estipulado, se
considerara que la solicitud ha sido retirada, y la boisa de productos le informaré a la
otra parte.

Nombramiento de Arbitros

Artlculo 4

1. Una vez cumplidos los requisitos enumerados en los Articulos 2 y 3 de esta Normativa,
la boisa de productos le enviaré la lista de arbitros mencionada en el Articulo 1, punto
4, a ambas partes.

2. Cada parte debera nombrar un arbitro.

3 El tercer arbitro sera elegido por la boisa de productos.

4 Si alguna de las partes no nombra su arbitro dentro de los quince dias habiles
posteriores a la fecha en que se le envié la lista de arbitros por comreo certificado, ese
arbitro también seré nombrado por la boisa de productos.

Recusacién de Arbitros

Articulo 5

1. La recusacién de un arbitro deberé realizarse segun lo establece la legislacion del pais
en el que se realizara el arbitraje.

2 Si alguna de las partes desea recusar un érbitro, deberd enviar un pedido

fundamentado por escrito a la bolsa de productos competente.
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3. La aceptacion o rechazo de la recusacion quedara a criterio de/ rbitro interviniente.

4 Si se acepta la recusacion, la parte que habia nominado al arbitro para el cual se
presentd la recusacién deberéa nombrar un nuevo arbitro dentro de un plazo de quince
dias habiles posteriores a la fecha en que se aceptd la recusacion.

Proceso de Arbitraje

Articulo 6

1. La boisa de productos debera informar a ambas partes por carta certificada, con por lo
menos quince dias habiles de anticipacién a la fecha de la audiencia, el lugar y la hora
en que se realizara la audiencia y los nombres de los arbitros.

2 La boisa de productos invitaré a las partes a asistir a la audiencia.

3. No se requiere una audiencia oral si las partes y el Comité Arbitral de la bolsa de
productos asi lo acuerdan.

4. Los arbitros por si mismos, 0 ante un pedido justificado de alguna de las partes,
podrén requerir que las partes presenten el caso por escrito antes de la audiencia; las
disposiciones del Articulo 2, cuando correspondan, deberan ser cumplidas.

5. La boisa de productos podra nombrar un secretario para que asista a las sesiones.

6. Los érbitros serén responsables de emitir el laudo.

7. Cuando sea necesario, los arbitras podrén celebrar varias sesiones, deberan notificar a
las partes o a sus representantes por escrito, de esta decision.

8. Los arbitros podrén autorizar a las partes a que presenten o llamen testigos si as/ fuera
pertinente.

9. Las discusiones sobre el caso y las manifestaciones orales deberan realizarse en una

sesion formal.

Audiencia -Deber de Colaboracién de las Partes-

Articulo 7

1.

Las partes podrén asistir a la audiencia personalmente o podrén ser representadas por
miembros de su propia boisa de productos.

A pedido de los &rbitros, las partes deberan proporcionar todos los detalies y la
informacién requerida para el arbitraje.

Si una de las partes no cumple con lo requerido por los arbitros, al emitir su laudo, los
arbitros podran expresar sus conclusiones, segun su mejor saber y entender.
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Faita de Presentacién de Documentacion para la Explicacion

Articulo 8

Si dentro del plazo establecido, alguna de las partes no presenta las explicaciones y muestras
solicitadas por el tribunal, 0 no comparece en la audiencia, el laudo se basard en la
documentacién disponible.

Contrademanda

Articulo 9

1.

El demandado tendra derecho a formular una demanda contra el demandante, siempre
que su denuncia esté basada en la misma relacion comercial que dio lugar a la
demanda original.

La contrademanda se debera.presentar ante la boisa de productos dentro de los
veintiun dias corridos posteriores al envio del pedido de arbitraje original mencionado
en el Articulo 2, so pena de no ser admitido, a excepciéon de los casos particulares que
quedarian a criterio de los arbitros.

Retiro del Arbitraje y Acuerdo

Articulo 10

1.

Un demandante podréa retirar su pedido de arbitraje, siempre que lo haga por escrito o
por telegrama, y cumpla con las siguientes condiciones:

a) si la solicitud de arbitraje se retira antes de que los arbitros inicien su trabajo, el
solicitante debera pagar doscientos délares estadounidenses mas los gastos ya
incurridos;

b) si la boisa de productos ya ha informado a la otra parte, segun se establece en
el Articulo 8, el demandante deberéd pagar cuatrocientos doélares
estadounidenses, mas los gastos en que se haya incurrido.

c) si la solicitud de arbitraje se retira el dia en que se fij6 la audiencia, pero antes
de que se reuna el Comité, el demandante debera pagar ochocientos délares
estadounidenses, mas los gastos en que se haya incurrido.

d) si la solicitud de arbitraje se retira durante o después de |a primera audiencia, el
solicitante debera pagar todos los costos del arbitraje.

Una vez presentada la defensa, no se podra retirar el pedido de arbitraje, salvo que la
otra parte, oraimente durante la audiencia o por escrito después de la audiencia,
manifieste que acepta el retiro.

Los montos mencionados en el numeral primero de este articulo, se duplicarén para la
instancia de apelacion.

Los montos adeudados por el retiro del pedido de arbitraje se deduciran del depésito
mencionado en el Articulo 3.
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5. Si en el transcurso del arbitraje se llega a un acuerdo, el arbitraje se cerrar4 con un
informe escrito que debera estar fimado por los arbitros y las partes, y consignar la
fecha y lugar del acuerdo, y la decision sobre c6mo se repartirén las costas.

El informe de acuerdo sera enviado a las partes por correo certificado.
Laudo
Articulo 11

1. Los arbitros emitirdn el laudo a su mejor saber y entender, de acuerdo con lo
establecido en las Normativas y Costumbres de la Asociacion Panamericana de Bolsas
de Productos, y las demé#s condiciones acordadas por las partes del contrato, sin
favoritismo hacia ninguna de las partes.

2. Los arbitros emitirdn el laudo dentro de un plazo de cuatro meses a partir de la fecha
de la primera audiencia.

3. Los arbitros podrén extender su permanencia en el cargo por periodo de dos meses, si
entienden que existen circunstancias excepcionales que requieren esta extension.

4 Los arbitros llegaran a una decision por mayoria de votos.
5. El laudo arbitral debera incluir:

el nombre de las partes;

el nombre de los &rbitros que emitieron el laudo;

la descripcién del conflicto;

la descripcion de los hechos, la sentencia y los fundamentos de la sentencia;
las cosas y a quién se asignan;

el lugar y fecha del laudo;

la firma de los arbitros;

toda informacion necesaria para dar validez al laudo, de acuerdo a los
requisitos del pais en que se emiti.

Se@~eo0o

6. Los arbitros redactarén el laudo conforme a lo dispuesto en las Convenciones de
Ginebra y de Nueva York.

7. Los laudos arbitrales que no fueron apelados y los laudos de la instancia de apelacion
son legalmente obligatorios y ejecutorios para las partes.

8. Los arbitros deberan emitir por [0 menos cinco copias firmadas del laudo. Con la mayor
brevedad, la boisa de productos debera enviar una copia por comreo certificado a cada
una de las partes y a la Secretaria General de la APBP. Una copia se utilizaré para
cumplimentar los requisitos legales del pais en que se realizé el arbitraje, y otra copia
se guardara en el archivo de la boisa de productos miembro bajo cuyo control se
realizé el arbitraje.
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Correccion e Interpretacién del Laudo.
Laudo Adicional

Articulo 12

1.

Dentro de los treinta dias siguientes a la recepcion del laudo:

a) Cualquiera de las partes podra pedir al tribunal de arbitraje que corrija en el
laudo cualquier error de céliculo, de copia o tipograficos o cualquier otro error de
naturaleza similar.

b) Cualquiera de ellas podra pedir al tribunal de arbitraje que dé una interpretacion
sobre un punto o una parte concreta del laudo.

Si el tribunal de arbitraje estima justificado el requerimiento, con notificacién a la
otra parte, efectuaré la correccion o daré la interpretacion dentro de los treinta
dias siguientes a la recepcion de la solicitud. La interpretacion formaré parte del
laudo.

El tribunal de arbitraje podré corregir cualquier error del tipo mencionado en el inciso a)
del pamafo 1) del presente articulo por propia iniciativa, dentro de los treinta dias
siguientes a la fecha del laudo.

Dentro de los treinta dias siguientes a la recepcion del laudo, cualquiera de las partes,
con notificacién a la otra parte, podra pedir al tribunal que dicte un laudo adicional
respecto de reclamaciones formuladas en las actuaciones pero omitidas en el laudo. Si
el tribunal de arbitraje estima justificado el requerimiento, dictaré el laudo adicional
dentro de los sesenta dias.

El tribunal de arbitraje podré prorrogar, de considerario necesario, el plazo en el cual
efectuard una comeccion, daré una interpretacion o dictara un laudo adicional con
arreglo a los péarrafos 1 6 3 del presente articulo.

Irrecurribilided e Impugnacién del Laudo

Articulo 13

1.

El laudo que dicte el tribunal de arbitraje seréa irmecurrible. Sin perjuicio de ello, podré
demandarse judiciaimente su nulidad dentro de los treinta dias de notificado, en la
forma y por las causales previstas en las normas legales vigentes en el pais en el que
se celebr6 el arbitraje, las que deben interpretarse restrictivamente. La impugnacion
judicial por nulidad no suspendera la ejecucién del laudo, salvo que este efecto sea
expresamente atribuido por la legislacion aplicable.

El recurrente deberd comunicar al tribunal de arbitraje la interpretacion de la
impugnacién, denunciando su radicacion, dentro de los cinco dias de deducida.
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Suma Adeudada -Costas-

Articulo 14

1. En la medida de lo posibje, la suma adeudada a la bolsa de productos o a la APBP por
el arbitraje, sera deducida del monto pagado que les hubiere pagado el demandante.

2. La bolsa de productos o la Secretaria General de ia APBP podré solicitar el pago de un
monto adicional durante el arbitraje.

3. Si una de las partes ya ha pagado las costas del arbitraje, el laudo determinaré en qué
medida le serdn reembolsadas.

4. De acuerdo con lo establecido en el parrafo 1, el laudo determinara la forma en que la
parte que debe reemboisar a la otra parte por las costas, cancelara su deuda.

Costas - Gastos - Honorarios
Articulo 15

La suma que se le debe pagar a la boisa de productos o a la APBP por el arbitraje podré
incluir:

a) las costas y los gastos de la bolsa de productos, de ia APBP, de los arbitros y
del secretario;
b) los honorarios de los arbitros y del secretario.
Laudo Arbitral incumplimiento-
Articulo 16
Cuando una de las partes no cumple con lo dispuesto en el laudo arbitral, la otra parte
informaré del incumplimiento a la Secretaria General de la APBP, que a su vez notificara a
todas las boisas de productos miembro, las que deberén informar a sus miembros.
Carécter Obligatorio para las Partes
Articulo 17
Las disposiciones de esta normativa son obligatorias para las partes, siempre que no
exista ningun acuerdo especial por escrito en contrario.
Eximicién de Responsabilidades
Artfculo 18
En ningin caso la boisa de productos, los arbitros, las bolsas de productos miembro y la

Secretaria General de la APBP serén responsables ante las partes por dafios que puedan
surgir de la aplicacion de estas normas.
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SISTEMA DE INFORMACION DE PRECIOS Y MERCADOS
Joaquin Anas Segura®
Introduccién

Uno de los grandes retos que enfrenta la agricultura de hoy es la toma de decisiones
oportuna y &gil, para la cual el gestor agroempresarial o el diseilador de politicas debe
procesar grandes cantidades de informacién en forma réapida. El ambiente altamente
competitivo exige que esa informaciéon se obtenga utilizando mecanismos formales (un
sistema) y con el mayor valor agregado posible (andlisis). Un sistema de informacion
adecuado potencia el pensamiento estratégico y apoya en la definicion de politicas y la
gestion agroempresarial.

El problema que se enfrenta no es la falta de informacién, sino mas bien el exceso, el
cual puede resultar en una productividad baja de la informacién (suponiendo que la
productividad se pueda medir), ya que mayor cantidad de informacion puede ser un arma de
doble filo: puede ayudar en el uso mas eficiente de los recursos escasos o ser una fuente de
confusion. La informaciéon disponible en Latinoamérica, proveniente principaimente de
agencias de gobiemo, se encuentra dispersa y no liena las necesidades diarias de
compradores y vendedores. Los sistemas existentes son de caracter informal, sin estructura
fragmentados, sin estdndares uniformes y sin procedimientos de validacién de datos.*

Un problema potencial es buscar el balance de la participacion entre organizaciones
privadas y publicas en la prestacion de servicios de informacion. Por un lado, dificimente se le
puede clasificar a la informacion como un bien privado o de mercado. Una vez que el servicio
existe, beneficia a muchos (participantes 0 no del proyecto), y resulta muy costoso para un
solo individuo u organizacién (unidades de politicas en los paises, organizacion de
productores, etc.) crear un sistema que, ademas de los datos de su propia organizacién,
incluya los de toda la industria y de su ambito de accion. Por otro lado, una mezcla apropiada
de servicios de informaciéon publicos y privados puede minimizar los intentos pera alterar la
calidad y el valor de la informacion.

Este articulo se ocupa del tema especifico de informacién de precios y mercados. El
descubrimiento eficiente de precios en el mercado depende, en gran medida, de la existencia
de un sistema de informacion que estimule la comercializacion y la competencia. La falta de
informaciéon del mercado conduce a la generacion de méargenes excesivos de ganancia en el
proceso de comercializacion, encareciendo los productos de consumo final, sin que
necesariamente los productores reciban precios acordes con la situacion de la oferta y la
demanda.

El proceso de globalizacion e integracion de mercados exige el conocimiento oportuno del
comportamiento tanto de los mercados domésticos como intemacionales. Las facilidades que
ofrece Intemet permiten que los mercados estén conectados a los servicios de informacion
que cada uno ofrece en forma individual. Esto incentiva la competencia y el comercio
intemacional, y promueve que los paises descubran sus ventajas comparativas.

3 Especialista en el Area de Politicas y Comercio del Instituto interamericano de Cooperacion para la Agricultura
(/ICA).
4 Agriteam Canada Consulting Ltd. iInformation Systems Analysis. Octubre, 1997.
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Partiendo de las necesidades sentidas por organizaciones publicas y privadas en América

Latina, el Instituto Interamericano de Cooperacién para la Agricultura (IICA) ha venido
desarroliando un sistema inteligente de informaciéon que puede ayudar a organizar grandes
cantidades de datos que la misma organizacién (publica o privada) genera o recibe de
diferentes fuentes. En este articulo se pretende explicar los mecanismos que se utilizan para
mejorar el acceso, andlisis y difusion de informacion, contribuyendo a mejorar la productividad
agroempresarial.

Caracteristicas del Sistema

Para el procesamiento rapido de informacién, el sistema de informacion de precios y

mercados del lICA reune una serie de caracteristicas cuyo fin es darles mayor valor agregado
a los datos y difundir resultados de andlisis en forma oportuna:

Los datos estdn organizados en series de tiempo; de lo contrario seria practicamente
imposible realizar anélisis rapidos para la toma de decisiones. Esta tarea de generar series
de tiempo es responsabilidad de las instituciones encargadas de capturar los datos y el
IICA sélo contribuye mediante la facilitacién los instrumentos para que esto se haga en
forma continua y automatica. Por ejemplo, el Programa Integral de Mercadeo Agropecuario
en Costa Rica (PIMA-CENADA) captura y valida los precios y volumenes comercializados
e, inmediatamente y en pocos segundos, actualiza las series de tiempo que distribuye a las
distintas organizaciones demandantes de esa informacion.

Los datos son estacionales, que para el caso de precios significa disponer de sefies con
periodicidad diaria, semanal y mensual. Al mismo tiempo dispone de series mensuales de
flujos comerciales, que dada la naturaleza estacional tanto de la agricultura como de los
aranceles intemacionales, es la unica forma de reaimente determinar oportunidades
comerciales en distintos mercados.

Las bases de datos estdn integradas de manera que el analista pueda realizar
comparaciones entre distintas variables, como por ejemplo comercio, produccion, consumo
y precios, o comparaciones de una variable en distintos mercados. En esto juega un papel
sumamente importante el hecho de que cada institucion maneje sus datos siguiendo un
estandar y asi facilitar el intercambio de la informacion entre instituciones de distintos
paises. La combinacién de datos que estén en distintos formatos confunde a los usuarios y
disminuye grandemente su utilidad.

En lo que se refiere al comercio es de gran relevancia contar con informacion cualitativa
estratégica, sobre lo que compete a la agricultura en apoyo a las negociaciones
comerciales, en temas como el estado de las negociaciones comerciales y ejecucion de
tratados que se estdn negociando, documentos de convenios de integracion y libre
comercio y su estado, bameras al comercio (medidas sanitarias y fitosanitarias), normas y
barreras técnicas al comercio, y soluciones de diferencias.

El sistema permite combinar las tareas de manejo de datos, andlisis y difusion de
resultados en forma automatica. Para valorar lo que esto significa, hay que recaicar que no
se trata de colocar datos en Intemet o crear informes sin ningun valor agregado, ya que
esto dificuita el uso inmediato de la informacién por el usuario final. En este sentido,
Internet es solamente un medio de difusion de informacién y depende, en consecuencia, de
sistemas que puedan realizar las tareas mencionadas en forma répida y con la minima
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intervencién humana, a fin de evitar errores y los comunes atrasos en l0s servicios de
Intemet.

¢ El sistema es abierto y crece en forma exponencial. Esto quiere decir que, a partir del
momento que una organizaciéon tiene nuevos datos, todos los instrumentos de extraccién y
andlisis pueden ser utilizados en forma inmediata, potenciando asi su capacidad de analisis
y de respuesta a la demanda de los usuarios por servicios informativos.

indicadores Analiticos

El médulo de andlisis de datos contiene una serie de programas para el céiculo de
indicadores analiticos que se van adaptando a las necesidades de los usuarios. Dada la
naturaleza distinta de los datos sobre precios y flujos comerciales, estos se analizan aqui en
forma separada.

Informacién sobre precios

La presencia del IICA en todos los paises de las Américas facilita tener un sistema para el
acceso interactivo de precios diarios, semanales y mensuales de todos los paises que desean
participar. El interés de cada pais de disponer de datos actualizados de otros paises, ademas
de las facilidades de analisis que el sistema ofrece, ha permitido que muchos de elios acepten
manejar sus datos, cumpliendo con los requisitos que arriba se citan y siguiendo el principio
de la reciprocidad, de manera que el costo de obtener informacion de otros mercados es
minimo. En un ambiente de apertura e integracion de mercados, los paises s6lo se benefician
compartiendo sus datos y olvidandose del viejo mito de que la informacion es poder. El poder
lo tiene quien posea datos de todos los mercados de interés, incentivando la transparencia y
formacion eficiente de precios.

El sistema que el lICA promueve permite que cada institucion participante pueda:

o Validar y actualizar series de tiempo automéaticamente. Esto quiere decir que via Intemet o
correo electrénico viajan archivos de actualizacion de precios (lo mismo aplica para
comercio); y cada organizacion participante posee los instrumentos para actualizar el
sistema en pocos segundos y realizar los andlisis que considere pertinentes.

¢ Realizar andlisis rédpidos para monitorear cambios en los mercados. Se pueden ir
incorporando nuevos instrumentos de andlisis respondiendo a las necesidades del campo.
Cuando se mostré el sistema en la Regién Huetar Norte de Costa Rica, la primera reaccion
fue si el sistema podia hacer proyecciones de corto plazo que ayuden a tomar decisiones
de siembra, cuando no se conocen los precios de venta de los productos. Debido a esa
demanda, el sistema ahora ofrece proyecciones de precios a seis meses.

o Disponer de los mecanismos de difusiéon répida de datos y resultados. El mejor ejempio de
esto as la Red de Informacion Agropecuaria de Costa Rica (INFOAGRO), a la cual
personas autorizadas de las distintas organizaciones publicas y privadas transfieren
diariamente informacién actualizada sobre precios; esta red es consultada desde los
lugares mas remotos del pais.

Algunos ejemplos del tipo de anélisis de precios que el usuario del sistema puede realizar
son:
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o Determinar tendencias en términos nominales y reales. Un usuario puede encontrar que el
precio de su producto esta creciendo, pero no lo suficiente para compensar los efectos de
la inflacion y al menos que mejoren los rendimientos de la finca, o disminuya sus costos por
unidad de producto vendido, sus ingresos reales estarian cayendo.

o Determinar la estacionalidad y los ciclos de los precios. La mayoria de productos agricolas
muestra una estacionalidad marcada en los precios, pero pocos productos se comportan
regularmente (a excepcion de la mayoria de cultivos perennes); de ahi la importancia de
monitorear constantemente los cambios en la estacionalidad para determinar el mejor
momento de venta. Esto es aun mas importante cuando se conoce que los precios en otros
paises muestran estacionalidades distintas, convirtiéndose este factor en una oportunidad
valiosisima para obtener mejores precios. Otro factor relevante son los ciclos tan comunes
en los precios de productos agricolas, provocados en la mayoria de los casos por el
conocido fenémeno de la telarafia. Muchos productos presentan precios bajos o aitos en
ciclos de tres hasta cinco ailos, dependiendo del tiempo de reacciéon de productores que
decidieron retirarse por condiciones adversas en el mercado y que, después de un tiempo,
deciden producir de nuevo provocando cambios bruscos en la oferta y precios.

+ Realizar proyecciones de corto plazo. Una caracteristica importante del negocio agricola es
que existe mucha incertidumbre sobre el precio de venta de un producto en el momento en
que se debe tomar la decision de qué sembrar y cuando sembrar. De ahi la demanda tan
generalizada de proyecciones de corto piazo, que aun cuando no predicen un precio con
cien por ciento de certeza, ayudan a tener una idea del riesgo financiero asociado a la
decision de producir un determinado bien.

o Maedir el efecto de los alimentos en la inflacién nacional. Este instrumento de analisis ha
mostrado ser muy util para disefladores de politicas, ya que permite determinar si los
cambios en los precios se deben a la estacionalidad propia del producto o a efectos de
politicas como aranceles y subsidios a la produccion. INFOAGRO muestra en detalle la
inflacion mensual y acumuiada y el efecto negativo o positivo de cada alimento sobre el
indice de precios al consumidor de Costa Rica. Este también es un ejemplo de como en
unos pocos minutos se realizan las tareas de actualizacién de las series de tiempo, anélisis
y difusion de resultados (por medio de INFOAGRO), sobre el efecto infiacionario que
tienen, mes a mes, todos los productos alimenticios de la canasta basica.

Estos instrumentos de andlisis son solo ejemplos de una lista que cada dia iré creciendo.
Lo importante del sistema es que cualquier conjunto de datos que se agregue puede hacer
uso de estos instrumentos y que, en el momento en que un analista incorpore una nueva
rutina de anélisis, ésta estaria disponible para todos los que trabajen con el sistema. Note que
hay analistas y hay usuarios, por 10 tanto, los usuarios accesan informaciéon ya procesada y
lista para la toma de decisiones.

informacién sobre flujos comerciales

Los fiujos de comercio también deben ser manejados en series de tiempo a un nivel de
detalle de ocho a diez digitos del sistema armonizado, dependiendo del pais. Las tareas mas
importantes que cada organizacion debe realizar en forma periédica son: transformacion de
datos a series de tiempo, actualizaciSn mes a mes de las series y creaciéon de nuevos
instrumentos de analisis segun progrese la demanda. El lICA facilita los instrumentos para
realizar estas tareas en forma automética y, de esta forma, asegura que los fiujos de comercio
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de distintos paises estén disponibles para todos en un mismo formato y listos para realizar
andlisis.

Es importante sefialar la importancia de compartir datos sobre flujos comerciales de
distintos paises. Con el propésito de determinar la competitividad de un producto especifico
en el mercado intemacional, es imperante disponer de informacién sobre la demanda y la
oferta. La oferta segun destino de un producto nos muestra quiénes estan compitiendo por
ese producto, y la informacion de cada pais demandante nos muestra con quiénes se esta
compitiendo en el mercado meta. Aun cuando un pais destinara toda su oferta exportable a un
solo pais, éste necesitaria informacion de otros paises para determinar las alternativas de
exportacion y reducir el riesgo.

Aqui sélo se enumeran algunos instrumentos de andlisis del comercio que aigunos
denominan andlisis sobre competitividad revelada, ya que el mercado revela qué tan
competitivo es un pais, una vez que se encuentra vendiendo en un mismo mercado junto con
otros paises. Estos indicadores son de mucha relevancia a la hora de terminar el potencial de
entrada a un nuevo mercado y para evaluar el desempefio de un pais en un mercado
especifico. El sistema le permite al usuario:

e Determinar las ventanas u oportunidades comerciales. Se debe tener presente que los
datos son mensuales y que el usuario puede ver cuéles son los meses de mayor demanda
de un producto y como esta respondiendo el pais a las oportunidades que el mercado
ofrece. Es interesante, por ejemplo, ver como el mercado de importacion de frutas frescas
de los Estados Unidos muestra una estacionalidad muy distinta entre productos, y que si
miramos s6lo un producto, notamos como los principales proveedores de ese producto

. entran al mercado la mayoria de las veces en distintos momentos, evadiendo la
competencia de precios. Esta informacion es de suma importancia, si el pais desea evaluar
la posibilidad de exportacién y posiblemente competir con paises que ya tienen trayectoria
en ese mercado.

e Calcular indices de desempefio de las exportaciones (importaciones) de un producto
agricola. El punto de referencia para el céiculo de estos indices lo define cada usuario y su
interpretacién difiere segin sea el caso. Por un lado, si el indice de desempefio de un
producto cualquiera se calcula tomando como referencia el comportamiento del totai
agricola exportado (importado), entonces el indice es un indicativo del dinamismo del
producto en el mercado intemo, al competir por recursos escasos. Asi por ejemplo, si el
indice de desempefio de las exportaciones de un producto es mayor que uno, el producto
estd ganando participacion en el grupo de exportaciones agricolas del pais y
necesariamente otros productos estaran perdiendo mercado. Por otro lado, si el célculo del
indice de desempefio de un producto de exportacion (importacién) se hace tomando como
referencia el total que otros paises o regiones exportan (importan) a un mismo mercado
meta, entonces estamos hablando de dinamismo en el mercado internacional. En este caso
un indice mayor a uno indica que el pais aumenta su participacién de mercado en deterioro
del desempefio de otro u otros paises. Estos dos ejemplos sirven para ilustrar la
flexibilidad

que el sistema ofrece para el céiculo de indicadores, segun sean las necesidades del
analista/usuario.

¢ Calcular indices de especializacién comercial por producto. Este indice es un indicador del
grado de penetracién que un producto tiene en el mercado mundial. Si el producto de
exportacion tiene un peso relativamente alto con respecto al total agricola exportado y al
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mismo tiempo tiene una participacion aita en las exportaciones que una region o el mundo
realiza a un mercado meta, entonces el indice de especializacién daria significativamente
mayor a uno, mostrando que al pais se le puede considerar “grande” 0 “importante” en el
comercio internacional de ese producto.

e Calcular indices de respuesta a la demanda intemacional de productos agricolas. Si un
pais quiere realmente posicionarse en el mercado internacional, deberia estar exportando
productos para los que existe una demanda creciente. De esta forma, es posible
desagregar la demanda de importaciones agricolas de un pais en segmentos de alto,
mediano, bajo y nulo dinamismo, de acuerdo con los indicadores de desempefio
mencionados anteriormente. Luego se puede calcular el porcentaje de las exportaciones
que un pais ubica en cada una de esas categorias. Ideaimente, la mayoria de las
exportaciones del pais deberian ubicarse en las categorias de alto y mediano dinamismo,
mostrando que éste responde bien a la demanda intemacional y que sus ingresos por
concepto de exportaciones son sostenibles.

Claramente muchos de estos indicadores no van a ser utilizados por agricultores
pequefios que soliciten informacion, pero si por extensionistas, inversionistas y consuitores
que deben determinar la factibilidad de la produccion y exportacion de un producto para el que
existe potencial en una regién especifica. Es importante puntualizar que el mercado es
altamente dinamico y que estos indicadores pueden variar mes a mes, y de ahi que sea de
extrema importancia que el sistema pueda realizar estos céiculos en forma automética, y para
los periodos que el analista considere que refiejan mejor las condiciones del mercado. El
lector puede accesar el sitio web http:/Awww.INFOAGRO.go.cr, en el cual encontraré algunos
ejemplos de este tipo de analisis, listos para ser impresos.

Difusién de la Informacién

El ICA ha participado activamente, junto con el sector agropecuario costarricense, en el
establecimiento de la rad de informacién agropecuaria (INFOAGRO:
http:/Amwww.infoagro.go.cr). En este proceso se han acumulado conocimientos y técnicas para
llevar informacién agricola a todos los sectores de la economia, inciuidas las comunidades
rurales. El proceso ha significado poner a disposicion del sector informacién estratégica (datos
mas andlisis), en forma periédica y oportuna. Como componentes de INFOAGRO estén la
Red de Informacién de Mercados (MERCANET: http:/www.infoagro.go.cr), y el servicio de
mercados del Programa Integral de Mercadeo Agropecuario (PIMA: http:/www.infoagro.go.cr,
seccion de mercados mayoristas), donde el lICA ha colaborado proporcionando instrumentos
de andlisis y mecanismos de comunicacién de bajo costo. Un proceso simiiar al de Costa Rica
se inici6 en el mes de setiembre de 1998, orientado al establecimiento de una red de
informacién agricola en Venezuela, la cual luego se extenderia a los demas paises.

El trabajo para establecer dicha red de informacién se enmarca en tres tareas principales:
i) organizar el sector para determinar las fuentes y necesidades de informacién, ii) crear la
infraestructura o plataforma que permita la coordinacion entre instituciones y el acceso
interactivo a la informacién desde y hacia las comunidades rurales y finalmente, y iii) velar por
la calidad y oportunidad de la informacién, de manera que satisfaga las necesidades tanto de
gestores de politicas como de agentes involucrados en la inversion, produccion y
comercializacién agricola. La informacién sobre precios y mercados en INFOAGRO es sblo
una pequefia parte de la oferta de informacién que tantas organizaciones publicas y privadas
del sector agricola de Costa Rica se han dispuesto a brindar, donde los temas van desde
tecnologia, sanidad vegetal y animal, uso potencial del suelo, carreteras, rios, formacién de
productos para la exportacion, agricultura orgénica, etc.
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Resumen

Descritas las potencialidades del sistema, se presenta a continuacion una sintesis de su
estructura, mediante la cual se describen los mecanismos que el sistema combina:

e Manejo de datos. Esta constituido por rutinas automatizadas que permiten la captura de
datos, validacion y generacién de series de tiempo con diferentes periodicidades (diaria,
semanal, mensual y anual), segun sea el caracter de la informacién (sobre produccion,
precios y comercio, entre otros). Cabe destacar que son las propias organizaciones las que
ejecutan este trabajo, pues el lICA s6lo aporta la base instrumental.

e Andlisis. Este mecanismo se orienta a apoyar a los productores y a los agroindustriales
para que sean competitivos, tanto en el mercado nacional como en el intemacional; para
ello ofrece, por ejemplo, una serie de herramientas de anélisis sobre tendencias, ciclos y
estacionalidad de los precios, asi como para el andlisis de la estructura y desempefio del
comercio, segun fuente y destino, y sobre el grado de penetracion de un producto en el
mercado intemacional.

¢ Comunicacion de resultados. Este mecanismo permite transmitir a la red los resultados
analizados.
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NUEVOS INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO PARA EL DESARROLLO
DEL MERCADO BURSATIL DE PRODUCTOS AGRICOLAS

Jairo Hemando Arias Puerta®

Introduccién

Quienes participamos en los negocios bursétiles de productos agropecuarios, sea como
administradores, gerentes, accionistas, duefios de puestos, comisionistas o comedores,
tenemos como paradigma las actividades que realizan bolsas lideres como la Chicago Board
of Trade, la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, la Chicago Mercantile Exchange y algunas
otras que se han creado en los uitimos afios en el mundo desarrollado. El alcanzar los niveles
de desarrollo de estas organizaciones es la meta de nuestras boisas de productos.

En la mayoria de los paises latinoamericanos, el volumen de las transacciones bursétiles
enfrenta limitaciones que surgen de las particularidades de nuestro sector productivo, entre
las cuales hay que destacar el alto peso especifico de la economia campesina, dentro de la
oferta de alimentos, el predominio de los bajos niveles de desarrolio tecnolégico, y el escaso
grado de madurez de los mercados, que no permite la facil consolidacion de instituciones
modemas; estas particularidades contrastan con la situacién de los paises desarrollados que
utilizan altas tecnologias de produccién y modemos sistemas de comercializacion, por lo cual
estamos lejos de poder alcanzar lo logrado en mas de un siglo por las bolsas del Norte y el
Sur del continente.

Sin embargo, esta circunstancia no es 6bice para que en las bolsas de productos se
desarrollen mecanismos comerciales, que constituyan una opcion financiera complementaria
de las tradicionales actividades de compra y venta de productos, que nos permita avanzar
hacia lo logrado por nuestros paradigmas, de una manera y por una via, distintas.

En la consolidacion de estas opciones, deben cumplirse algunos requisitos basicos, como
lo es la existencia de mecanismos de solucién de controversias, como las camaras arbitrales,
que constituyen elementos indispensables de soporte, no sé6lo para los negocios de
disponibles, sino para los negocios de derivados financieros, ligados con ellos. Si estos
instrumentos pueden actuar como tribunales de caricter transnacional, compartiendo la
filosofia de las cdmaras locales, se puede ampliar la cobertura de las transacciones a una
region y asi superar los limites de los paises.

En el caso particular de Colombia, en donde la banca comercial tiene un margen de
intermediacion que fluctia entre el 9% y el 11% sobre las tasas pasivas, el financiamiento
bancario para el sector agropecuario resulta muy costoso para el usuario y de escaso interés
para la banca, dados los altos riesgos inherentes, que se incrementan por la baja capacidad
para absorber los costos del crédito de parte de agricultores y agroindustria.

Con el fin de encontrar soluciones alterativas a la disponibilidad de crédito institucional y
a la pérdida de las mercancias de su valor como garantia del mismo crédito, la Boisa Nacional
Agropecuaria se aboco a la tarea de buscar y desarrollar altemativas de financiamiento, en
procura de recursos mas baratos y de mayor celeridad, para asi avanzar en el camino hacia el

® Gerente General de la Boisa Nacional Agropecuaria (BNA) de Colombia.
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mercado de futuros y opciones, en el entendido de que previamente debera consolidarse el
mercado de fisicos.

En muchos de los paises de América Latina, el concepto del manejo del riesgo por
variacion de los precios, por intermedio de los mercados de derivados, es un elemento ajeno a
nuestra idiosincrasia, 0 se encuentra en una etapa muy incipiente dentro de la cultura
comercial, ademas, los mercados de capital y accionario, exceptuando los casos de Brasil,
Argentina y México, estan poco consolidados.

El desarrollo de nuevos instrumentos de financiacion de la comercializacién, que
constituye un esfuerzo encaminado hacia la modemizacién de los mercados, establece la
posibilidad de encontrar nuevos servicios para los clientes del sector agropecuario, nuevas
lineas de accion para los comisionistas y un mayor ingreso para fortalecer las bolisas.

Queremos hacer una presentacion sucinta de algunos instrumentos posibles de
desarrollar de manera rapida en las bolsas emergentes, siempre y cuando el mercado de
disponibles presente un nivel de desarrolio, que permita disponer de informacién confiable de
precios y que la supervision de las autoridades permita garantizar la existencia y la
conservacion de la calidad de los productos, en los aimacenes de depésito. Algunas de estas
ideas se presentaron por parte de los representantes del Banco Mundial y la Organizacién de
las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion (FAO), en el | Encuentro
Panamericano de Bolsas de Productos, realizado en Buenos Aires.

Operaciones de Reporto sobre Certificados Representativos de Mercancias

En Colombia, los esfuerzos iniciales se han orientado hacia el desarrolio de un
instrumento financiero, en el marco de las operaciones amparadas con los Certificados de
Depoésito de Mercancias (CDM), llamadas “operaciones repos”. Esta modalidad consiste, en
esencia, de la colocacion en el mercado de estos certificados por parte de los puestos de
bolsa, con el pacto de recompra del tenedor original al inversionista que coloca sus recursos
en estos papeles, y con la garantia de la liquidacion financiera de la operacién, incluso si hay
incumplimiento del propietario de la misma al vencimiento del plazo pactado.

Confluyen en la negociacibn de los CDM, a través de operaciones REPO, dos
circunstancias importantes: por una parte, la necesidad de buscar nuevos mecanismos de
financiacion para el sector agropecuario, dadas las particularidades de los créditos otorgados
por la banca comercial, nada favorables para el sector agropecuario, segun se expresd, y por
otra parte, la existencia de importantes cantidades de recursos, que provienen de fuentes
sanas y que pueden colocarse en operaciones seguras y rentables, estableciéndose asi un
puente entre los inversionistas urbanos y el sector agropecuario. La unién de estos dos
intereses es la razén para que estos negocios tengan una alta posibilidad de éxito.

Los recursos que se obtienen con la colocacion de estos certificados, que se emplean en
el financiamiento que demanda el aimacenamiento de productos, permiten a la agroindustria
la obtencién de capital de trabajo, amparado en sus inventarios, a un costo financiero
razonable. Este mecanismo es altemativo al uso de los bonos de prenda o wamants utilizados
por los bancos.

En afios anteriores, las operaciones de reporto sobre CDM, no habian tenido plena
aceptacion por parte de los inversionistas, debido a que el tipo de garantia estaba ligado
estrechamente al producto y en la eventualidad que se produjera un incumplimiento, se
sometia al inversionista a la posibilidad de quedarse con un producto que no necesitaba y
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consecuentemente a buscar su venta para recuperar el capital invertido y los rendimientos
pactados. Es tarea de las bolsas resolver estas inquietudes.

En este ambiente surge la conveniencia de perfeccionar el mecanismo financiero
propuesto por la Bolsa Nacional Agropecuaria (BNA). En este sentido, se ha trabajado en tres
direcciones, segun se detalla a ‘continuacion:

1. En una primera instancia, y con base en las normas de la institucion de vigilancia de los
almacenes de depédsito, que para el caso colombiano se corresponde con la misma
entidad que vigila los entes bancarios, ajustar los mecanismos para garantizar que los
almacenes de depésito emisores de los CDM cumpliesen con toda la normativa existente,
para que el eventual inversionista encuentre seguridad en cuanto a la existencia del
producto y a la preservacion de la calidad.

2. En segundo lugar, fue necesario crear primero y garantizar luego que la Camara de
Compensacion y Liquidacion de la BNA seria la instancia garante de liquidar
financieramente la operaciéon, aun en aquellos casos en que pudiera haber un
incumplimiento de parte del oferente inicial del COM. Como previsiones para consolidar
esta garantia, la mercancia que ampara el certificado se negocia a un valor que no supera
el 80% del precio del mercado. Este margen permite afrontar variaciones en el precio de
los productos. Obviamente, esta “proteccion” dependera de la volatilidad de los precios de
los productos que se negocian.

3. Sumado a lo anterior, se pacta, por medio del contrato de venta con pacto de recompra,
que la Camara de Compensacion hara los “llamados al margen”, procedimiento que
permite a la Cdmara ampliar la garantia ante una situacion inusual en el comportamiento
de los precios que podria afectar la proteccion prevista en la garantia inicial, dada por el
diferencial de precios, entre el precio del subyacente y del CDM. En la eventualidad de
que no se atienda el llamado al margen, la Camara liquida la operacion, vende el producto
y entrega el dinero més los rendimientos correspondientes al inversionista. Las previsiones
anteriores procuran lograr que estos mecanismos de financiamiento se conviertan en una
altermativa atractiva para los inversionistas, incluyendo, en el caso nuestro, los fondos de
pensiones y cesantias, con los cuales se ha hecho el trabajo inicial de depuracion dei
mecanismo.

Adicionalmente, es tarea de los puestos de bolsa procurar que la tasa de interés sea tal
que se constituya en una opcion atractiva para el inversionista, superior a la que obtendria en
depdsitos bancarios.

Los Contratos a Término como Garantia de Financiamiento

Un segundo instrumento de financiamiento son los contratos forward o de entrega futura.
Esta modalidad, que béasicamente se consolidé en paises de mayor grado de desarrollo
relativo, como negociaciones por fuera del ambito de las bolsas, en tanto contrato entre
particulares, sin una estandarizacion de cantidades, permite a los agroindustriales y
agricultores negociar anticipadamente la cosecha, asegurar un precio y obtener recursos para
el desarrolio del cultivo, estando acompafiado de la facilidad de la cobertura de riesgo de las
variaciones de precios a través del mercado de futuros.

Como nuestros mercados son incipientes y la modalidad de negociar anticipadamente la
cosecha no existe como un mecanismo normal de negociacién y tampoco disponemos de un
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mercado de futuros, el mecanismo de venta a término debe encontrar un escenario que
garantice el cumplimiento de las clausulas pactadas.

Para el caso colombiano en particular, la experiencia de la BNA en las transacciones de
disponibles, y su organizacion en lo atinente al cumplimiento de las operaciones, le permiten
convertirse en el instrumento para garantizar el cumplimiento de las operaciones forward y en
el eje de un mercado méas organizado que debe avanzar hacia la estandarizacion de los
contratos, paso previo a cualquier desarrolio de negocios de derivados.

En la BNA, la experiencia con los forward se consolida con la crisis de los precios del
algodén, lo que indujo a negociar contratos forward entre las principales organizaciones de
productores y la unica empresa comercializadora de algodén de las textileras colombianas.
Esta estrategia buscaba establecer precios para las cosechas que permitieran mantener la
rentabilidad de la produccion, asi como asegurar el abastecimiento a las empresas
industriales con base en la produccién nacional.

La experiencia algodonera se extendié a otros cultivos y ha pemitido consolidar, entre
otras, las negociaciones de venta de café para consumo intemo (pasillas), arroz en céscara y
blanco, soya, sorgo, maiz y, en menor proporcion, el aceite crudo de paima.

Los contratos forward se utilizan como mecanismos altemos de financiamiento y se
negocian en la Bolsa. En ellos se pacta la cantidad, la calidad, el sitio y las fechas de entrega,
la presentacion, las condiciones de pago y el precio.

En la actualidad, las empresas que venden fertilizantes o agroquimicos estan utilizando
este mecanismo de ventas forward como garantia y respaldo al adelanto de insumos. El pago
lo realiza el agricultor al momento de vender su cosecha, evento que debe autorizar el
proveedor de los agroquimicos, dado el interés que tiene en la prenda.

Los Certificados de Productos Agropecuarios

Un tercer instrumento de financiamiento corresponde a los certificados de productos
agropecuarios, que es una variante de un instrumento utilizado en Colombia en los afios
veinte en las grandes haciendas cafeteras y que ahora se ha desarrollado en el Brasil, en
donde se le conoce con el nombre de “cédula do producto rural”. Este es un mecanismo de
venta anticipada de cosechas, mediante el cual un productor u organizaciéon de productores
establece el compromiso, mediante documento, de entregar en un tiempo determinado una
cantidad y calidad de producto, quedando pendiente de fijar solamente el precio.

Este certificado es avalado por un banco, con base en las garantias que ofrecen el o los
agricuitores. Este documento, que hoy en el Brasil debe liquidarse con la entrega de la
mercancia, debe poder liquidarse financieramente para convertirse en una mejor altemativa
de negociacion en la Bolsa, de tal manera que no solamente se tenga que entregar el
producto, sino que se puedan hacer transacciones en las cuales se entregue el valor al cual
se adquirié el documento, para permitir su libre negociabilidad.

El certificado, al ser avalado por una institucion bancaria, se convierte en una altemativa
de financiamiento a negociar en la boisa con la certeza del cumplimiento de las operaciones,
en la medida en que existe el aval mencionado.

Este mecanismo permite el financiamiento tanto de productores empresariales, como de
la economia campesina. La garantia que ampara al certificado permite la formacion de un
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derivado financiero, que si bien no reune todas las particularidades de otros documentos
financieros que se negocian en las bolsas intemacionales, pueden al menos ayudar a
construir ese escenario de productos financieros sobre subyacentes agropecuarios.

La Titularizacién de Activos

El otro tema sobre el cual esta trabajando la BNA es la titulacion de activos en tomo de
productos agropecuarios. Esta modalidad ha sido ampliamente utilizada en el pais para el
financiamiento de la construccion de edificaciones y obras viales. Su perfaccionamiento
permitira extender su empleo para activos del sector agropecuario y forestal de baja liquidez o
tardio rendimiento.

Para operar con este sistema, se requiere constituir estos activos en un patrimonio
auténomo que se entrega a una entidad administradora, por medio de una fiduciaria de
carécter irrevocable.

La emision de los titulos se realiza hasta por el 80% del valor de mercado de los bienes
por titularizar, porcentaje que en los estudios preliminares se ha considerado conveniente
para el desarrolio del producto. El poseedor del titulo redime el valor de un lapso determinado,
pudiéndose establecer rendimientos fijos, la participacion de las utilidades en la proporcién en
que se establezca el titulo, 0 una mezcla de ambas posibilidades. Los bienes que conforman
el titulo deberan generar los rendimientos previstos de acuerdo con su maduracion.

En Colombia, una experiencia basica se desarrolla en tomo de la “ceba” de ganado. Es
condicion indispensable que la empresa o persona que emite el titulo debe estar acreditada
ante la BNA, conjuntamente con el organismo fiduciario que va a administrar el patrimonio
auténomo.

Conclusiones

El desarrollo de actividades financieras ligadas a los subyacentes, como complemento de
las negociaciones de productos agropecuarios, debe estar acompafiado del desarrolio previo
de un mercado de disponibles sdlido y seguro, esto es, ofrecer informacién, seguridad y
transparencia en las transacciones. Las boisas de productos pueden encontrar una
interesante oportunidad para el negocio de instrumentos financieros, actividades que
contribuyeron al desarrolio de las boisas que hoy son el paradigma en el mundo.

Hacia el futuro, las boisas deberan explorar el mercado de nuevas operaciones, en
procura de capitales frescos provenientes del sector urbano para ser colocados en los
sectores rurales. Estas lineas no son hoy del interés de bancos comerciales, ya que existen
otros mercados mucho mas atractivos y conocidos por ellos, en los sectores manufactureros y
de servicios. Si desde las boisas de productos se ofrece a los inversionistas una renta
atractiva y segura, es probable que se pueda construir por la via indirecta el mercado de
futuros y opciones y avanzar en la construccion de un mercado de capitales, que va a ser la
diferencia entre el desarrollo y el subdesarrollio para nuestros paises

Como puede observarse de lo anteriormente expuesto, el papel de las bolsas de
productos en los paises emergentes trasciende el solo mercado mayoristas de bienes, y
mediante la consolidacion de los sistemas de informacién, de solucién de controversias y de
administracion de garantias, se pueden implementar negocios financieros con base en los
subyacentes fisicos, convirtiéndose asi en la llave entre los inversionistas urbanos y el sector
rural.
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Las bolsas de productos, consolidandose como una altemativa a la comercializacion
mayorista y como un mecanismo altemativo de financiamiento por medio del mercado de
capitales, permitiran el logro de un desarrollo sustentable en el tiempo para el sector
agropecuario, y podran alcanzar la construccion de mercados de derivados, que devendran
con el tiempo en la formacion y consolidacion de un mercado de futuros y opciones, propio o
ligado a los de las bolsas intemacionales.
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,/ ¢ -
EL FINANCIAMIENTO COMERCIAL COMO FACTOR DE DESARROLLO () :
DEL MERCADO BURSATIL DE PRODUCTOS:
NUEVAS MODALIDADES E INICIATIVAS

José Lazo AlvareZ’
introduccién

El tema del financiamiento comercial, como factor de desarrollo del mercado bursétil de
productos, nos hace revisar uno de los hechos mas importantes de América Latina en lo
referente al papel bursétil, actividad que se desarrolla intimamente ligada al concepto de
bolsa; ese hecho lo constituye la fundacion, en 1854, de la Bolsa de Cereales de Buenos
Aires. En esta region, la abundante actividad del negocio origin6é grandes flujos de compra y
venta de granos, constituyendo asi lo que los entendidos llaman “masa critica”; son estos
grandes flujos (situacion de hecho) los que provocan situaciones de derecho, como es la
constitucion de una boisa, mediante la cual se buscan beneficios mutuos para compradores,
vendedores y sociedad civil, tales como:

Mecanismo de descubrimiento de precios

Seguridad juridica

Estadisticas

Comportamiento de mercado

Promocion y transaccion de negocios mediante documentos o papeles, 10 que en definitiva
significa “mercado bursétil”

Por esta razén, hablar del financiamiento comercial como elemento de desarrolio del
mercado bursétil nos dirige hacia dos ideas: la primera es la obtencion del dinero y la segunda
como utilizaro agil y eficientemente, mediante instrumentos juridicos y econémicos, tales
como: la carta de crédito, los certificados de depdsito emitidos por aimaceneras, los contratos
a futuros u opciones, y llegar hasta términos quizds novedosos como la forfetizacion. A
continuacién se describira cada uno de estos conceptos. '

Carta de Crédito de Importacién
Las partes de un crédito documentario son:
¢ El banco emisor,
¢ El banco confirmador, si lo hubiere,
¢ El beneficiario.
Otras partes que intervienen en el crédito documentario son:

El ordenante,

El banco avisador,

El banco designado pagador/aceptador/negociador,
El banco transferencia, si es el caso.

Presidente de la Boisa de Productos de Ecuador.
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Emisién del crédito documentario

1. El comprador y el vendedor conciertan un contrato de venta, en el que se establece el pago
por medio de crédito documentario.

. El comprador da instrucciones al banco -el banco emisor- para que emita un crédito en

favor del vendedor (beneficiario).

El banco emisor solicita a otro banco -generaimente en el pais del vendedor- que avise, y

quiza también que confirme, el crédito documentario.

El banco avisador o confirmador notifica al vendedor la emision del crédito.

& ® N

Cuando se trata de un banco corresponsal, éste puede ser avisador y confirmador, pero
tratandose de un banco desconocido se refiere a un avisador, ya que el banco entrega -paga
primero la comision- para que puedan pagar al beneficiario.

A la comisién que se cobra del 4% anualizado en noventa dias por monto, se le llama
“comision por apertura®, més el telex y portex -papeleria- que tiene un valor de US$30. Este
interés que se cobra por apertura es de acuerdo con las politicas monetarias intemas y las
politicas crediticias de cada banco, y el interés que se puede ocasionar con los bancos
corresponsales obedece a politicas intemacionales siempre sujetas al brochure 500. Por
ejemplo, hay una comision que se llama “comision por aceptacion®, que es del 4% mas,
cuando es una carta de crédito de importacion, cuyo pago es a plazo y no a dias vista, como
las més usadas.

Requisitos para la apertura de una carta de crédito

Solicitud de apertura de carta de crédito documentaria firmada por el cliente,

DUI o permiso de importacién, cuando supera los US$4000,

Nota de podido o factura proforma (que es el detalle de la mercaderia a embarcar),

Pdliza de seguro de transporte contra todo riesgo endosada en favor del banco (debe
cubrir desde el lugar de embarque hasta su destino).

La mercaderia tiene que venir consignada en nombre del banco, el que podra hacer
prenda de esta mercaderia 0 mandaria a una almacenera, para poder prendar dicho
certificado de depésito emitido por la aimacenera.

Las cartas de crédito de importaciéon funcionan, en principio, porque no existe una
relacion de confianza y conocimiento entre el comprador y el vendedor; sin embargo, una vez
afianzado el vinculo comercial, desaparecen las cartas de crédito y las importaciones se
manejan estrechamente entre importadores y exportadores.

Certificado de Depésito Emitido Por Aimaceneras

En Ecuador el certificado de depdsito en un titulo -valor negociable, reconocido por la Ley
de Desarrollo Agrario- tuvo su origen en el area agricola, tanto para proteger al agro-
empresario como para iniciar una cultura bursati que supere la etapa primaria de este
negocio, transportando el fisico de la mercaderia y, en su lugar, esté representado por un
documento. La proteccién al agro-empresario consiste en otorgarie una altemativa pera que
no se vea obligado a vender su producto en un momento de depresion del precio y hasta que
éste mejore poder obtener financiamiento.
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Este titulo -valor llamado “certificado de depésito™ puede ser endosado en prenda o
propiedad.

El certificado de depésito puede representar materias primas, productos agropecuarios o
productos terminados.

Este documento constituye una obligacion accesoria a una obligacién principal que puede
ser un pagaré o una letra de cambio.

Este tipo de garantia, en comparacién con las otras garantias bancarias, resuita méas
econémico y mucho més agil en su constitucion, ya que las otras cauciones exigen gastos
adicionales, como por ejemplo avaluos, gastos de inscripcion con porcentajes altos,
participacion de notarios y abogados.

Algunos usos de los certificados de depoésitos son:

o Como emisor de garantias
o Como facilitador de negocios

Los certificados de depdésito se pueden emitir sobre bodegés propias de una almacenera
0 sobre bodegas de campo que pertenecen al ciiente, siendo estas ultimas muy polémicas.

En el tema del certificado de depésito como novedad se podria recomendar o sugerir el
estudio de un certificado de depdsito al nivel intemacional; es decir, que pueda ser negociado
en los paises de América Latina 0 América Central, lo que da una mayor cobertura, como la
que se otorgé al pagaré o letra de cambio que, cumpliendo ciertos requisitos, puede tener el
carécter de intemacional.

Contratos a futuros o forward

En el contrato a futuros, se elimina el riesgo de la fluctuacién del precio del producto, ya
que se fija en el contrato un precio unico de compra-venta. Adicionalmente se asegura la
entrega del producto, tanto cuantitativa como cualitativamente.

En el negocio de contratos a futuros, cada productor debe encontrar un comprador y
" viceversa, lo que nos da una idea de estrechez en el mercado.

También debe coincidir en estos negocios la fecha de entrega deseada por el comprador
y el productor.

Para resoiver ciertos inconvenientes y simplificar el proceso, se hace imprescindible un
espacio fisico donde vendedores y compradores puedan reunirse y realizar transacciones,
cumpliendo normas para asegurar el éxito y el perfeccionamiento del contrato; este espacio se
llama bolsa.

Adicionalmente, la boisa crea un mecanismo que asegura el cumplimiento de los
contratos, el cual se denomina “cdmara de compensacién®, el cual registra todas las
transacciones y exige al comprador y vendedor la constitucion de garantias, las que se
ejecutaran en caso de incumplimiento del contrato. Estas garantias pueden ser:
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a) Cheque certificado
b) Carta de crédito bancaria
c) Pdliza de cumplimiento de contrato

En un contrato a futuro, ‘el vendedor gana, cuando el precio del bien en cuestibn
desciende por debajo del precio fijjado en el contrato, y pierde cuando sufre por encima del
precio fijado en el contrato. Por su parte, el comprador pierde, cuando el precio del bien en
cuestion desciende por debajo del precio fijado en el contrato, y gana cuando sube por
encima del precio fijado en el contrato.

Vender un “futuro” significa comprometerse a vender una cierta cantidad de “algo” en una
fecha futura determinada y a un precio determinado.

Comprar un “futuro” significa comprometerse a comprar una cierta cantidad de “algo” en
una fecha futura determinada y a una precio determinado.

El contrato a plazo o a futuro es aquel por el cual dos partes se obligan mutuamente, una
a comprar y otra a vender, una cantidad establecida de un producto determinado, de una
calidad especifica, a un precio fijado y en una fecha futura estipulada en el contrato.

Mercado al contado de un bien: Es aquel mercado en el que se realizan transacciones de
compraventa de dicho bien, a un plazo de entrega “inmediato”. También se utiliza el término:
mercado cash o0 mercado spot.

Mercado a futuro de un bien: En éste se realizan transacciones de compraventa de
bienes, a un plazo de entrega a futuro.

Entre los contratos a futuro se diferencian dos tipos:

Forward: Contrato a futuro entre dos partes conocidas, que establecen cada punto del
contrato, adaptandolos a las caracteristicas del comprador-vendedor y de la operacion.

Futuro: Contrato a futuro estandarizado y cotizado en un mercado organizado o boisa.

Céamara de Compensacién: En los mercados organizados de “futuros”, es el ente que
organiza y cuida del correcto funcionamiento del mercado, registra todas las operaciones y
exige las garantias comespondientes a las partes. Actua como ‘la otra parte” en todas las
transacciones, garantizando asi su cumplimiento.

Vender a futuro: Significa comprometerse a vender una cierta cantidad de “algo”, en una
fecha futura determinada y a un precio determinado.

Comprar a futuro: Significa comprometerse a comprar una cierta cantidad de “algo” en
una fecha futura determinada y a un precio determinado. A este “algo” se le. llama “bien
subyacente”.

Posicién larga (estar largo en ...): Se produce cuando se ha comprado un futuro, abriendo
una posiciéon en el mercado que todavia no se ha cerrado o compensado. Es lo contrario. a
una posicion corta.
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Posicién corta (estar corto en ...): Se produce cuando se ha vendido un futuro, abriendo
una posicion en el mercado que todavia no se ha cerado o compensado. Es lo contrario de
una posicién larga.

Compensar a futuro: Posibilidad de cancelar una posicién abierta (compromiso de
comprar o vender), operando en el mercado de manera opuesta y antes del vencimiento. Esta
compensacion da lugar a un beneficio o pérdida que salda en efectivo.

Diferencias entre Contratos a Futuros y Forward

Forward Futuros
Cumplimiento del contrato A futuro A futuro
Témminos del contrato Ajustados a las necesidades Estandarizados, contratos
homogéneos
Fijacion del precio Negociacion entre las dos | Cotizacién ablerta
partes
Fluctuaciones de precio Ningun limite diario Limite diario
Relacién entre comprador y|Personal Una cdmara de compensacion
vendedor se interpone entre las dos
partes
Depdsito No exigido generaimente Margen inicial
Asunciébn del riesgo de|Las dos partes La cdmara de compensacién
insolvencia
Cumplimiento del contrato Mediante la entrega Posibie entrega, pero la
mayoria de las transacciones
son compensadas antes de la
entrega
Informacién sobre operaciones | Inexistencia de precios publicos | Mercado abierto, cotizaciones
(generaimente) publicas
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Clasificacién de Contratos a Futuro

1. Futuros financieros: 1.1.  Sobre divisas
1.2. Sobre indices burséatiles
1.3. Sobre tipos de interés
2. Mercaderias 0 commodities 2.1. Cacao
22. Café
2.3. Azucar
24. Algodén
2.5. Zumo de naranja
3. Fuentes de energia: 3.1.  “Crude oil”
3.2. “Heating oil”
3.3. “Gas oil”
4. Metales: 41. Oro
42. Plata
4.3. Platino
4.4. Paladio
45. Cobre
5. Cames: 5.1. “Feeder cattle”
5.2. ‘Live cattlie”
5.3. ‘Live hogs”
5.4. “Pork bellies”
6. Granos: 6.1. Maiz
6.2. Avena
6.3. Trigo
6.4. Soya
7. Madera 7.1.  “Lumber’

Los contratos de futuros, en contraposicion a los contratos forward, son documentos
estandarizados que dejan poco margen a la libre negociacion: sélo se negocia el precio. Esto
ha provocado que las boisas de futuros se hayan desarrollado enormemente en los uitimos
afios, convirtiéndose en mercados altamente organizados y de gran liquidez.

A pesar de la gran proliferacion de mercados de futuros en el mundo, todos ellos ofrecen
una informacién bésica similar sobre los contratos que en ellos se negocian: tamafio,
vencimiento, horas de negociacion, fluctuacion minima del precio (tick) y maxima entrega del
bien subyacente, etc.

En los ultimos afios han surgido y siguen surgiendo nuevos mercados de futuros y nuevos
contratos. Los mercados americanos mantienen su hegemonia, aunque su importancia
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relativa va disminuyendo. Asimismo, los futuros financieros (divisas, indices bursétiles y tipos
de interés) son los contratos mas negociados en el mundo.

Forfetizacién

Este término, quizas un tanfo novedoso, constituye una de las altemativas para el negocio
de exportacion. Para explicario de manera simple y sencilla, significa “convertir un crédito de
exportacion en una operacién de contado”, es decir, se puede acceder por medio de un banco
que opera en este tipo de operaciones al descuento o la compra de letras originadas por
negociacion de cartas de crédito de exportacion, pagaderas a plazo; esas letras provienen de
las cobranzas de exportacion avaladas por bancos extranjeros, previa calificacion del banco.
Este método de pago se llama forfetizacién y significa la entrega de derechos, o la renuncia a
ellos, como también la imevocable renuncia, por parte del adquiriente de los documentos, a su
derecho a recurso sobre el exportador endosante.

Las principales ventajas de esta modalidad son las siguientes:

o La forfetizacion transforma un crédito de exportacion en una operacion de contado.

¢ Le provee de liquidez para la preparacion de futuras exportaciones.

o Como la forfetizacion es la venta de un activo “sin recurso” (sin responsabilidad para el
exportador), no afecta su linea de crédito, ya que es el banco emisor o avalista de la letra el
que esta obligado al pago del documento. '

o La posibilidad de no pago por el banco emisor, avalista o el importador (riesgo comercial,
riesgo politico, riesgo de transferencia o por fluctuaciones de cambio) no afecta al
exportador, ya que el banco que adquirié los documentos ha asumido esos riesgos.






Memeria del V Encuentro Panamericene de Bolsas de Productes

LA BOLSA DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS S. A.:
CONTINGENTES ARANCELARIOS

Carlos Esquivel’

introduccién

Costa Rica, al igual que muchos otros paises, es y ha sido deficitaria en el
abastecimiento de ciertos productos de origen agropecuario. Para satisfacer su demanda, en
el pasado las cuotas de importacion fueron asignadas de modo poco transparente y mas
correspondié a una asignacion antojadiza. Mas tarde, en el proceso de consolidacion de las
bolsas de productos agropecuarios y la firma del pais de los Acuerdos de la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC), aparecié una opcién de asignacién de los volimenes de
importacion mas clara y en concordancia con la transparencia que requiere el mercado.

En tomo de las importaciones, surgen dos conceptos importantes: uno tiene que ver con
el procedimiento de los contingentes y el otro con la desgravacion progresiva de las medidas
proteccionistas.

Al concluir el proceso de negociaciones de Costa Rica en el contexto de la Ronda
Uruguay del Acuerdo General de Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT), el pais debi6
sustituir las protecciones al sector agricola basadas en barreras no arancelarias (cuotas,
licencias, permisos, etc.) por aranceles equivalentes (arancelizacion).

Los productos para los cuales Costa Rica negocié contingentes son. came bovina y sus
productos, came de cerdo y sus productos, came de pollo y sus productos, leche y sus
productos, arroz, frijol, maiz blanco, azucar, tabaco y tejidos de yute (Cuadro 1).

Cuadro 1. Costa Rica: Contingentes Arancelarios Consolidados en la OMC.

Cuantia del contingente | Arancel aplicable
Productos (t) (%
1998 2008 1998 2008
Carne de cerdo 368 613.4 55 45
Partes de aves 770 1284.1 55 55
Aves sin trocear 382.23 642.05 55 45
Leche y crema 243 405 55 55
Leche eduicorada 240.94 344.2 55 30
Leche evaporada 1124.52 1124.52 55 35
Leche condensada 2563.13 2563.13 55 35
Suero de mantequilla 30 50 55 45
Lacto suero 253 253 55 40
Mantequilla 27 45 55 55
Queso y requesén 225 375.01 55 40
Queso cheddar 55 55 56 35
Otros quesos 50 50 55 35
Queso pasta verde o azul 0.04 0.06 55 50
Los demas quesos 30 50 55 50
| Huevos 563.29 938.83 55 45
Frijoles 879.45 1485 55 45
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Cuantia del Contingente | Arancel aplicable
Productos (t) (%

1998 2008 1995 2005
Maiz amarillo 62956 92956 55 15
Maiz blanco 3457.1 5761 55 35
Arroz 5440.41 9067.36 55 35
Manteca cerdo 45 75 45 45
Azicar 4619.17 7698.61 55 45
Hetados 435 725 55 55
Tabaco 49.23 82.19 55 45

Estos productos especificos, que resuitaron con aranceles equivalentes superiores al
55%, deben cumplir con un acceso minimo, que seré del 3% del consumo de ese bien en el
mercado local (periodo 1986-1988) y que aumentara hasta un 5% de dicho consumo, al final
del periodo de aplicacion (afio 2005).

Para el caso puntual que nos ocupa, el Presidente de la Republica de Costa Rica y los
ministros de Comercio Exterior y de Agricultura, al amparo de la Constitucién Nacional y de la
Ley de la Administracion Publica y de las Leyes No. 7475 y No. 7473, establecen el
Reglamento sobre la Adjudicacion de los Contingentes Arancelarios, en cuyos seis distintos
capitulos se establece la normativa con respecto a las disposiciones generales, las
atribuciones de las instituciones gubemamentales y las disposiciones respecto de la
asignacion propiamenite de los contingentes, el procedimiento en las ruedas de las bolsas, las
obligaciones de las bolsas y finaimente un capitulo sobre disposiciones generales. El presente
reglamento rige a partir de diciembre de 1994.

Oferta y Demanda

El Ministerio de Agricultura y Ganaderia (MAG), de conformidad con las potestades que le
asigna el reglamento mencionado, es el encargado de determinar, en funcion de las
caracteristicas de cada producto, la periodicidad con la que se pondra a disposicion de los
interesados los contingentes arancelarios. En igual sentido, establecera el plazo maximo
dentro del cual deberdn hacerse efectivas las importaciones de los productos y adoptara
todas las medidas necesarias para garantizar que dichas importaciones tengan lugar.

Asignacion da los contingentes arancelarios

Los contingentes seran puestos a disposicion de los interesados por medio de la Bolsa de
Productos Agropecuarios (BOLPRO), y su asignacion recaeré sobre los agentes econémicos
que participen como vendedores en las operaciones concertadas y registradas en la Boisa.

Podréan ser oferentes de los contingentes arancelarios todas aquellas personas fisicas y
juridicas que cumplan con los requisitos existentes para la importacion de productos, segun la
legislacion vigente en el pais.

Podran ser demandantes de los contingentes todas las personas fisicas o juridicas
(mayorista, detallista, industriales, etc.) interesadas en adquirir los productos sujetos a
contingentes aranceiarios.
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Otras Regulaciones

Las importaciones de los productos sujetos a contingentes arancelarios adjudicados por
medio de la BOLPRO, deberédn cumplir con todos los requisitos legales y zoosanitarios
exigidos para su importacién.

Procedimiento en las Ruedas de la Bolsa

La participacion de la BOLPRO en el proceso de asignacion y adjudicaciéon de los
contingentes ararcelarios se establece mediante un acuerdo que, con la potestad que le
brinda al ejecutivo la Constitucion Politica, suscribieron en febrero de 1995 el Presidente de la
Republica y los ministros de Agricultura y Comercio Exterior.

Definicién del producto

Se denominara contingente arancelario al titulo, derecho o licencia de importacién
otorgada por el Estado, al amparo de lo establecido en el Decreto No. 23914 COMEX-MAG.

Los contingentes arancelarios comprenden aquellos productos contemplados en las
partidas arancelarias del Sistema Armonizado de Clasificacion de Mercancias.

Negociacién en bolsa

La normativa de negociacion de los contingentes arancelarios en la BOLPRO se incluye
en dos grandes grupos. por una parte, se establece el procedimiento en las ruedas de la bolsa
y, por otro lado, se asignan las obligaciones de las bolsas de comercio.

Con respecto a los procedimientos en las ruedas de bolsa, se establece:

o Los procedimientos de las ofertas de compraventa, las cuales podran ser aceptadas por
cualquier puesto de bolsa.

o En el remate, cuaiquier puesto interesado presenta un contrato preliminar y luego se
mejoran las condiciones vigentes del contrato preliminar.

e Al concluir el proceso de remate de la operacion, la mejor oferta seré la adjudicataria,
reemplazando la posiciéon del contrato inicial.

o Finalmente, la bolsa emite una certificacion en que se indican los téminos de la
negociacion con base en la cual se adjudica el respectivo contingerite arancelario.

Son obligaciones de las bolsas de comercio:

e Velar para que los contingentes arancelarios transados en ellas se ajusten a lo dispuesto
en el reglamento respectivo y se atiendan las normas de la ética comercial.

e Llevar un registro de los volimenes transados, de modo que no se excedan los limites
acordados.
Informar diariamente al Ministerio sobre las distintas asignaciones de los corntingentes.
informar, en un boletin, de los resuitados de las operaciones.
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Mandato de Transaccién
Oferta de compra y venta

La presentacion de ofertas en firme de compra o venta para las negociaciones de los
contingentes arancelarios se regira por las Disposiciones Generales sobre la Presentacion y
Efectos de las Ofertas en Firma de Compra o de Venta, con excepcion del Articulo 5 de
dichas disposiciones, ya que se va a exigir la presentacion de la oferta dos dias habiles antes
de la negociacion.

Al ser la oferta en firme de compra o venta parte integral de las negociaciones que se
lleven a cabo, la informacion que se debe indicar sobre aspectos de calidad debe pemitir la
identificaciéon plena del producto; ademas, en la oferta se debe consignar el numero de partida
y subpartida arancelaria que corresponda al producto, de acuerdo con el Sistema Armonizado
de Clasificacion de Mercancias.

Informacién minima que se debe indicar en la oferta en firme

Producto: Contingente arancelario

Tipo y calidad del producto

Pais de procedencia

Cantidad total que se va a negociar (en kilogramos)

Numero de partida arancelario

Precio (en colones por kilogramo)

Forma de pago

Forma de entrega

Plazo minimo de entrega: maximo dos meses después de la negociacion
Fecha de vencimiento de la oferta.

Normas da calidad

En el contexto de la Ronda de Uruguay, se recomienda que las normas técnicas de
referencia para las negociaciones de comercio intemacional sean las Normas CODEX
Alimentarias.

En lo que respecta a las negociaciones que se deben efectuar en la BOLPRO, se
recomienda usar como referencia, al describir el producto objeto de negociacion, las Normas
CODEX Alimentarias.

Contrato da operacién

Con respecto al volumen que se va a negociar, el MAG asigné un volumen méxmo por
contrato de operacién, segun partida arancelaria; el director de corro no aceptara contratos
que sobrepasen el volumen méximo asignado, pero si aceptara contratos con un volumen
inferior al méximo asignado.

Al llenar el contrato de operacion, los corredores deben tomar en cuenta los siguientes
aspectos:
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Nombre del producto: Todos los contratos, sin importar que un producto se considere
dentro de una u otra partida, deben indicar que el nombre del producto es contingente
arancelario.

Tipo de contrato: Todas loas negociaciones de contingentes se haran como contrato de
entrega diferida. ‘

Tipo y calidad del producto.

Unidad de negociacién, que es el kilogramo.

Procedencia: Indicar el nombre del pais de donde se importa el producto.

Numero de instrumento: Se debe indicar el nUmero asignado por la bolsa a cada oferta;
esto es importante, ya que, dependiendo de que el nimero corresponda a una oferta de

compra o de venta, la puja se ve limitada.

Cantidad: No se aceptaran contratos que sobrepasen el volumen méaximo asignado para
cada partida arancelaria.

Unidad de negociacion, que es el kilogramo.

Precio, que se debe indicar en colones por kilogramo
Liquidacién y entrega dal producto

Una vez registrada la operacion, se procede a su liquidacion y a la emisiéon de la boleta de
entrega del producto; para ello se aplicara lo establecido en las Disposiciones Generales de
Operacion y Liquidacion para Productos Registrados.
Certificado de BOLPRO

Una vez que la operacion es registrada, BOLPRO emitird un certificedo en favor del
oferente que participé en la operacion. En dicha certificacion se indicara el volumen por
producto y la partida arancelaria que se adjudicé al oferente en BOLPRO. Este documento no
es transferible y se debe presentar en la Direccién de Aduanas en el momento de cancelar los
aranceles.






Memoria del V Encuentro Panemericane de Bolsas de Productos

LA FORMACION DE PRECIOS EN MERCADOS AGRICOLAS .
NO REGULADOS: EL CASO ARGENTINO (/¢

Carios A. Sosa*
Antecedentes Histéricos

La propuesta inicial para entender este proceso es tener una vision contextual e histérica
de él. En primer lugar, debemos definir de donde venimos. Hasta 1992, el 6rgano estatal que
regia la produccién, comercializacién e industrializacion de granos era la Junta Nacional de
Granos. Entre otras, las funciones de este 6rgano eran:

o Ejercer el control y la fiscalizacién de todas las instituciones o entidades que intervinieran,
directa o indirectamente, en el comercio intemo o exterior de granos y subproductos.

¢ Reglamentar los contratos de compraventa y depésito de granos y subproductos, asi como
el transporte de cereales.

¢ Fijar normas de clasificacion y calidad de granos; proponer al Poder Ejecutivo los precios
minimos que debian fijarse para los distintos granos y las normas de aplicacion; y asesorar
en la fijacion de la politica cambiaria en cuanto se relacione con la exportacién de granos y
sus subproductos.

e Cuando el Poder Ejecutivo lo dispusiera, ejercer el comercio intemo o externo de aquellos
granos y de los productos y subproductos de la industria oleaginosa, en cuya compraventa
el Estado Nacional decidiera intervenir.

¢ Intervenir con su asesoramiento en la fijacion de la politica impositiva del Estado, en lo
referido a la produccién y comercio de granos y sus subproductos.

o Fijar, con aprobacién del Poder Ejecutivo, los cupos de exportacién para los granos y sus
subproductos.

e Administrar los elevadores locales y terminales, silos y demas instalaciones que integraran
la red de elevadores y depésito del Estado.

Sin embargo, aun antes de la existencia de esta Junta Nacional de Granos, ya
funcionaban las bolsas del pais, asi como otras entidades intermedias. Entonces resulta que
independientemente del precio sostén, existia otro precio refiejado en las camaras arbitrales o
los precios pizarra de mercado libre.

En 1992, la Argentina entr6 en un nuevo proceso econémico denominado “Plan de
Convertibilidad”, el cual buscaba, como herramienta de politica econdémica, eliminar los
procesos hiperinflacionarios. Esta fue una politica de shock, necesaria dada la magnitud de
los conflictos econémico-sociales generados a partir de la hiperinfiacién.

Las consecuencias de esta politica macroeconémica y su metodologia (el concepto de
shock) brindaron, en particular, un nuevo escenario al comercio de granos. Dichas
consecuencias pueden ser resumidas como sigue:

o Desaparicion de la Junta Nacional de Granos.
o Privatizacién de los puertos, ferrocarriles y elevadores de granos.

® Presidente de la Boisa de Cereales, Oleaginosos, Frutos y Productos de Bahia Blanca, Argentina.
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o Desregulacion de la actividad portuaria, el transporie. la actividad de carga y descarga, asi
como del acopio de mercaderias.
¢ Eliminacion de los derechos de exportacion.

Por otro lado, determinadas atribuciones de este organismo estatal fueron transferidas a
la Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimentacién de la nacién; recobrando vigor
las bolsas de cereales al ofrecer un espacio fisico con la finalidad de reunir la oferta y la
demanda. Cabe recordar que las boisas de cereales no son compradoras ni vendedoras de la
mercaderia, sino que reglamentan las operaciones que alli se realizan, dando vista de
seguridad y legalidad a las transacciones comerciales.

Comercializacién

La comercializacion es el proceso que siguen los productos en su desplazamiento
espacial y temporal, desde el productor hasta el consumidor final, con sus consiguientes
cambios legales y fisicos. En este proceso, el marco institucional del comercio de granos,
dado por las entidades publicas y privadas, incluye a los agentes intervinientes y sus practicas
comerciales.

Se puede definir a los comerciantes como aquellos agentes que en algin momento del
proceso son propietarios de los granos; por lo tanto, asumen los riesgos que implica su
titularidad, sean éstos riesgos de mercado o fisicos. La ganancia por su intervencién proviene
de una diferencia entre el precio de compra y el precio de venta.

La cadena comercializadora estd compuesta por:

¢ Productores: Conforman el primer eslabon de la cadena comercial. Desde la perspectiva de
propiedad de la tierra, éstos se clasifican en propietarios (aquellos que trabajan su propia
tierra) y arrendatarios (los que trabajan la tierra de terceros, pagando a cambio en dinero o
especies). Dentro de este concepto se ha incorporado una nueva figura, que se denomina
“pool de productores”, que puede ser un “pool de compra® (que busca reducir sus costos
mediante la adquisicion en mayor volumen de los insumos necesarios), un “pool de ventas”
(que busca un mayor volumen para obtener mejor precio de venta) y un “pool de siembra”
(que generalmente busca aumentar la escala del proceso productivo). Cualquiera de estas
tres son agrupaciones de colaboraciéon. Por otro lado, una tercera via de participar de la
produccién es mediante los fondos comunes de inversion agricola; estos son fideicomisos
financieros por los cuales el inversor entrega sus fondos a una sociedad gerente que se
encarga de su administracion.

e Acopiadores: Pueden operar bajo la forma de sociedades o unipersonaimente. Su actividad
principal es el acopio de granos, no obstante tradicionaimente realizan otras operaciones
relacionadas con su comercio, como puede ser el suministro de insumos, la venta o la
elaboracion de alimentos balanceados, etc. Se encuentran ubicados en las 4reas cercanas
a la zona de produccién, en las que reciben la mercaderia del productor y le ofrecen a éste
el servicio de aimacenamiento y acondicionamiento para el secado, limpieza y tratamiento
sanitario del producto, entre otros. La relacién del acopiador y el productor es directa. La
ganancia -ingresos brutos- proviene, por un lado, de los servicios de acondicionamiento de
granos prestados a los clientes, y por otro, de la diferencia entre el precio de compra al
productos y el obtenido por la venta de los granos. Otra contribucion importante a la
cadena comercial la brinda -siendo propietario de la mercaderia- a través de la mezcla,
dado que recibe gran cantidad de lotes de granos de distintas calidades, y al mezciarios,
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obtiene que la mercaderia llegue a estar en condiciones de comercializacion. Estos son los
estandares de comercializacién interna -normas de calidad-, establecidos por un organismo
oficial. Son aspectos vinculados, por ejemplo, a la cantidad permitida de granos dafiados, a
la tolerancia de humedad, al peso por hectolitros, etc.

Cooperativas: Las cooperativas de primer grado son aquellas que estan en contacto directo
con los productores. A su vez, las de segundo grado son asociaciones o federaciones en
que se agrupan las cooperativas de primer grado. Estas generaimente son las que
recepcionan los tonelajes a comercializar que envian las primeras, pudiendo actuar las
cooperativas de segundo grado como figura de exportador o corredor. En la Argentina, las
dos cooperativas de segundo grado mas importantes son la Asociacién de Cooperativas
Argentinas (A.C.A.) y la Federacion Argentina de Cooperativas Agricolas (F.A.C.A.).

Corredores: Son los agentes cuya funcion es promover las operaciones y acercar la oferta
y la demanda, esto es, operan entre el acopiador (vendedor) y el industrial o exportador
(comprador). Su ganancia proviene de una comisién que cobran a una 0 a ambas partes.
Al participar en los recintos de las bolsas disminuyen, cuando no impiden, la
discrecionalidad en la formacién de los precios. Dado que la produccion se encuentra
dispersa entre la gran cantidad de acopiadores, los cofredores ayudan a concentrar los
volumenes de mercaderia, faciltando su fiujo dentro de la cadena comercial.
Conjuntamente, son los que mantienen informados a los vendedores de las condiciones del
mercado; por ello, estas figuras son el elemento que dinamiza la comercializacion de
granos. Algunos de ellos son accionistas de los mercados de futuros existentes en
Argentina, lo que les permite actuar por cuenta propia o de terceros.

Exportadores: En la comercializacion intema, estos agentes actiian como compradores, y
son los intermediarios entre el mercado mundial y el mercado local. En términos generales,
su aporte se concentra en la localizacién de potenciales compradores de la mercaderia.

Industnales: En este caso, se trata de compradores que utilizan las materias primas
adquiridas como insumos para la elaboracion de los distintos productos, las cuales se
clasifica en dos grandes tipos: a) destinadas al complejo cereales y b) destinadas al
complejo oleaginosas:

+ Molinos harineros: Su molienda de trigo se destina a la produccién de harinas, con un
rendimiento cercano al 75%; del resto se obtiene afrecho y afrechillo, que se incorporan
en los productos de alimentos balanceados para aves y porcinos. De lo producido se
abastece principaimente al mercado intemo, que tiene un alto nivel de consumo (89.36
kg/hab/afio). Un porcentaje mayor se destina al mercado intemacional, en el que Brasil
compra aproximadamente el 62% de lo exportado. La harina de trigo se industrializa

para:

- 70%: pan artesanal

- 10%: harina fraccionada
- 8%: pastas

- 7%: galletitas

- 3%: pan industrial

- 2%: pastas frescas

e7
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+ Industria balanceadora: Son molinos que se dedican exclusivamente a la elaboracion de
alimento para ganado, utilizando cereales forrajeros, como por ejemplo maiz, el que
mezclan con harinas de aito contenido proteico (came).

* [ndustria aceitera: Se dedica a la obtencién de aceites y harinas proteicas. El crushing
de las principales oleaginosas -soya y girasol- se destina a la exportacion. Esta se
concentra principaimente en Santa Fe, Capital Federal y Gran Buenos Aires.

Para comprender la formacion de precios, debemos considerar que el mercado agricola
de disponible o fisico se caracteriza por la asimetria de la informacion que hace a los
fundamentos de los mercados (volumenes de produccién, estado de los cultivos, stocks,
situacién empresarial, etc.). Los mercados de hoy son muy dindmicos; un dia, por ejemplo, se
puede comprar o vender trigo a US$125, US$127 o US$129 por tonelada con apenas horas
de diferencia: Ni el mejor esfuerzo por brindar informacién puede alcanza dar con esta
dinamica, pero aqui hay que establecer un punto que es filoséfico para entender el rol de las
bolsas. En nuestra region, tenemos una gama amplia de comerciantes de granos que pueden
contar con nuestra organizacién para adquirir esta informacién.

Asi los socios de las bolsas, por ejemplo, pudieron saber que Brasil levantd su cosecha
de trigo con mermas en los rindes y problemas de calidad, por lo que probablemente se vieron
obligados a salir al mercado intemacional en busca de trigo y que los exportadores locales
estarian mas dispuestos a pagar a los vendedores por este trigo.

En este hipotético dia, el comprador se pudo haber visto obligado a cubrir una cierta
cantidad, porque el embarque programado se adelanto, y si sus necesidades para este fin se
localizaban en 20 000 toneladas, pagé los US$129 y luego se qued6 en el mercado
comprando para otros embarques; pero al no tener tanta urgencia, se dispuso a pagar por un
volumen menor, digamos los US$127tonelada.

Es comun que los corredores busquen informarse, por los fundamentos que expliquen el
comportamiento de los mercados, lo que les permite anticiparse al movimiento de los precios
de las mercancias para transmitirselos a sus clientes, especiaimente a los acopios que
conservan estas mercancias para que puedan tomar mejor sus decisiones de ventas. Esto
también es utilizado como una estrategia de marketing, por cuanto se vino observando un
fenémeno reciente, que es que los compradores van directamente a los acopios o a los
mismos productores. Si bien puede resultar atractivo vender un producto evitando el costo del
corretaje, en el largo plazo esto puede afectar la formacion de precios, agudizando aun més la
asimetria de informacion.

En este sentido, se ha adquirido consenso en que la operatoria o parte de ella debe
canalizarse, en un principio, dentro de las bolsas, como herramienta para evitar esta situacion.

Modalidades de Contratacién
Mercados del fisico

o A fijar precio: Es aquella modalidad en que el productor entrega la mercaderia en los
depésitos del comprador, quedando sujeta la fijacion del precio al productor y a un plazo
determinado. Para estos casos, |0 usual es que se tomen como referencia los precios de
las Camaras Arbitrales, aunque en los ultimos tiempos ha comenzado a reemplazarse esta
modalidad por los precios formados en el mercado de futuros.
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o Operaciones con pago anticipado y entrega futura: En este tipo de operaciones las
partes acuerdan la cantidad y la calidad de la mercaderia, el precio, el lugar y la fecha de
entrega. El comprador paga el valor de la mercaderia en forma anticipada, a cambio de lo
cual exige al vendedor garantias suficientes. El precio es siempre neto, libre de intereses,
por el periodo que media entre el pago y la entrega.

o Operaciones de pago contra entrega: Estas son las mas comrientes, siendo las entregas
en totales o parciales; en este ultimo caso, pueden utilizarse distintas modalidades en
cuanto a la determinacién del plazo y la cantidad en cada entrega, hasta completar el total.
Una vez recibida la mercaderia, el comprador extiende un recibo; siempre que ésta reina
las condiciones estipuladas, paga el importe convenido dentro de las 48 horas. De existir
desacuerdos entre las partes en cuanto a la calidad o condicion en que se encuentre la
mercaderia, se tomaran muestras que seran enviadas a las Cémaras Arbitrales de
Cereales para ser analizadas y determinar sus condiciones.

Mercado de futuros

Este es el otro gran mercado formado de precios en Argentina. Al igual que las boisas,
estos mercados (en su concepto de sociedades anénimas) no fijan ni determinan precios, sino
s6lo proveen los medios para que las partes intervinientes -oferta y demanda- se reunan y
puedan operar a un costo mas bajo.

Recordemos que estos mercados no estan diseiiados para la entrega o recepcion de la
mercaderia, sino que se los debe utilizar para la cobertura de posiciones en los mercados de
fisicos, y deben propiciar la participacion de los especuladores, dado que éstos son los que
van a asumir el riesgo.

Siempre que sean altamente participativos, los mercados de futuros seran eficientes en el
descubrimiento de los precios. Por ejemplo, en el mes de febrero -luego de haber cosechado
el trigo- se puede ver qué expectativa tiene el mercado en cuanto al desenvolvimiento del
precio para la proxima cosecha.

Es nuestra opinién que los mercados de futuros eficientes deben vincularse con
mercados de fisico altamente desarrollados. Para ello, éstos deben ser altamente
competitivos, debiendo contar con un nimero importante de compradores y vendedores. En
definitiva, deben ser mercados de gran tamafio; deben ser accesibles, con un bajo costo de
transferencia de la mercaderia y con facilidad para entrar y salir. Finalmente los mercados de
futuro deben reflejar las practicas comerciales estandar del mercado de fisico, por ejemplo, no
condicionar el volumen de mercaderia a negociar segun lo estipulado en el contrato. Como
ejemplo de ello puede citarse que existen diferencias entre los dos mercados a término de
Argentina, dado que en el Mercado a Término de Buenos Aires S.A., los contratos se pactan
sobre la base de 100 toneladas de productos, mientras que el de Rosario establece como
condicién 50 toneladas para los contratos de cereales y 25 toneladas para los de oleaginosos.

Es por esta razén que creemos necesario seguir desarrolilando y perfeccionando los
mercados de fisico, en una region eminentemente productora, con una alta concentracion de
volumenes, sin descuidar por ello la vision de que el éxito de la comercializacion de granos se
apuntala también en los mercados de futuros.

Tal vez por esto entendemos que la formacién de precios en Argentina se sigue
transformando dia a dia.
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SUSTENTACION DE PRECIOS POR PARTE DEL SECTOR PRIVADO:
UTILIZACION DE LA BOLSA DE PRODUCTOS

Henry A. Benavides Barguero®

introduccién

Durante la década de los aflos ochenta y en el marco del modeio "cepalino” de desarrolio
basado en la sustentacion de importaciones (Sl), los gobiemos de los paises
latinoamericanos, con el objetivo de garantizar la seguridad alimentaria de la poblacién,
utilizaron el mecanismo de sustentacion de precios al productor. Dicho mecanismo consiste en
la compra a los productores, por parte del Estado, de su producto a un precio minimo de
compra O precio sustentado.

El Estado contaba con la infraestructura de aimacenamiento y secado; ejecutaba las
funciones de comercializacion: - clasificacion, empaque y compra/venta del producto; y ejercia
un papel activo dentro de la comercializacion de granos bésicos, siendo en exclusiva el Gnico
agente dentro del canal de comercializaciéon, tanto de la produccion doméstica como del
producto importado.

Este modelo de comercializacion era de beneficio para los productores, quienes, con
base en el precio fijado de compra, podian planificar su produccion, proyectar sus utilidades y
minimizar el riesgo de fluctuaciones negativas de los precios.

Sin embargo, el modelo le ocasionaba pérdidas cuantiosas al Estado, producto de que en
muchas ocasiones los precios de compra al productor eran inferiores a los precios de venta al
consumidor.

Durante la década de los ochenta, y como consecuencia de los problemas fiscales de los
paises latinoamericanos, este modeio se dej6 de implementar. Més ain, el nuevo entomo
econémico ha propiciado que los goblemos tengan como politica su no intervencion en la
comercializacion de productos agricolas, lo que ha iniciado un proceso de privatizacion de la
infraestructura de comercializaciéon y reducido, y en muchos casos eliminado, las oficinas de
comercializacion de los ministerios de agricultura.

En adicién, la nueva normativa intemacional del comercio agricola prohibe la utilizacion
del mecanismo de sustentacion de los precios, ya que lo considera como una subvencion
directa a los productores, que afecta los precios y consecuentemente distorsiona el comercio.

Durante la década de ios noventa, surge, sn muchos paises centroamericanos y andinos,
la figura de las boisas de fisicos, que no es més que una empresa privada que brinda un
espacio fisico en el cual se negocian por descripcion productos agricolas; el objetivo principal
de este mercado es la transparencia y la reduccion y facilitacion de operaciones relacionadas
con la comercializacion (nommalizacién, transporte, crédito, etc.). El Estado poco a poco

’ Mmmummmunmnmmwpnhwmmmm en la
de éste en San José, Costa Rica. Las ideas y los planteamientos son propios del autor y no

npmupocidbnddum
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abandoné la comercializacién de granos bésicos y las bolsas se constituyeron en un eslabén
activo del proceso comercial de granos.

Dado este nuevo entomo, el sector privado organizado ha desamollado distintas
alternativas para la solucion de los problemas ocasionados por la salida del Estado y el
desarrolio de nuevos mercados (bursétil). Este documento pretende describir una metodologia
de como el sector privado ha utilizado el sistema bursétil para garantizar a sus agremiados un
precio minimo de compra o precio de sustentacion', tal como lo realizaba en antafio el sector
publico.

Actores del Modelo de Sustentacién de Precios por Parte del Sector Privado

El modelo requiere que se involucren al menos cuatro actores Principalas: la bolsa de
productos, el gremio del sector privado, el Estado y un ente financiero'.

La boisa es la encargada de transparentar el mercado y garantizar las operaciones
comerciales realizadas dentro de su recinto; el sector privado agremia a los productores y
brinda a sus asociados, por medio de su puesto de bolsa, los distintos servicios de
comercializacion; el Estado, que cuenta con la infraestructura de comercializacion (plantas de
almacenamiento y secado), vende a los productores el servicio de aimacenamiento y secado y
sirve de aval financiero del sector privado ante el banco o entidad financiera. Por ultimo, el
ente financiero actua realizando sus actividades financieras propias.

Organizasi éa de Frodnctonlll “iafisesiwotas y sariios
«Ofeta contrlada b“@
Servidios ds *Avil finsnciero
comenisizacide (puosio de ]
bolse)
BOLSA
*Espacio Fisico
‘Tonsparencia Mercado

[ -Acividad frmemiens

Tres requisitos son necesarios para que este modeio opere. El primero de ellos es que el
sector privado agremie y controle un porcentaje aito de la producciéon (oferta); el segundo es
que sea un producto bésico de primera necesidad para que el Estado le interese su buen

1 La metodologia esté basada en la experiencia del Consorcio Frijolero en Costa Rica; sin embargo, no es copia
fiel del mecanismo utilizado por ese consorcio.

" En Costa Rica, @ estos cuatro actores juntos se les denomina "Consorcio Frijolero™, y actGan el Consejo Nacional
de la Produccién (CNP) por sl Estado, un banco del sistema bancario nacional que administra un fideicomiso y
actGa como banca de segundo piso, las asociaciones de frijoleros del pais (sector privado) y la Bolsa de
Productos Agropecuarios (BOLPRO) de Costa Rica.
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Meciénica Operativa del Modelo

Existen cinco pasos bésicos dentro del proceso administrativo y de comercializacion.
Cuatro de ellos se refieren a la comercializacion y sélo en uno de ellos se realiza la
administracién financiera (paso 5 y Gitimo).

Paso 1. Compra y venta del producto en la rueda de la boisa

El gremio (sector privado) por medio de su puesto de boisa y mediante un acuerdo
cruzado, adquiere el producto de sus asociados. Este establece en su mandato de compra un
precio minimo o precio de sustentacion, con base en el cual el puesto establece el cruce. Por
su parte, el productor también genera el mandato de venta con el mismo precio minimo de
base.

Este acuerdo cruzado
es subastado a viva voz en Paso 1. Compra y venta del producto
la rueda de la boisa, y se en ia Rueda de Ia Bolsa
pone a disposicion de los
demandantes u oferentes
del producto. Se exige que
el producto sea negociado Pusste boba
en la boisa para garantizar % BOLSA
la transparencia de la | MedesdeComprn j
negociacion y, sobre todo, | tmsitdesshatsiia

que el precio del contrato W Pusstoboba |

refleje lo mas cercano -

posible las condiciones del (

mercado. - )n

Si el acuerdo de
negociacion se quiebra por
ol lado de la demanda, el productor obtendria un precio superior al precio base, logréndose el
objetivo de garantizarie un precio minimo o de sustentacion.

Si la quiebra del acuerdo se da por el lado de la oferta, lo cual es casi imposible que se
de, ya que uno de los requisitos del modelo es que el sector privado agremie a una buena
parte de la totalidad de la oferta 0 productores, no generaria mayor problema, dado que el
volumen a adquirir seria minimo; mas bien, esto le puede pemitic al gremio aimacenar y
controlar la totalidad de la produccién nacional.

Un punto importante es no olvidar que para garantizar no sélo la satisfaccion de los
productores, sino también la de los consumidores, se deben respetar las condiciones minimas
de calidad del producto, reflejando el contrato un precio acorde con las condiciones o factores

de calidad del producto a entregar.
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Paso 2. Aimacenamiento y generacion de certificados de depésito (CDA)

Una vez que el gremio absorbe la produccién nacional y el productor asociado obtiene el
precio minimo de sustentacion, se presenta el segundo paso del modelo.

Paso 2. Almacenamiento y generacién
del Certificados de Depésito (CDA)

El Estado emite y
entrega el CDA que

acredita el producto
almacenado

—

Los CDA soclo se
pueden negociar a
través de l1a bolsa de
productos

El producto es
depositado en las plantas de
almacenamiento del Estado,
en las cuales se procede a
realizar las funciones de
comercializacion que el
producto requiere para Ssu
posterior venta.

Por su parte, el Estado
entrega al sector privado los
certificados de depésito del
producto (CDA). Este
documento es similar a un
titulo valor (al portador o
endosado), que acredita una

cantidad y calidad de producto almacenado, y tiene la ventaja de que es nagociable en la

bolsa de productos'2.

Paso 3. Contrato y liquidacién de la operacién

Con posterioridad al paso
1, la boisa de productos
genera el documento de
contrato con base en las
condiciones establecidas en
el acuerdo de negociacion; a
su vez, el sector pnvado ya
cuenta con el CDA, el cual
puede ser utilizado como
documento que respaide
cuaiquier operacion financiera
que éste desee realizar.

La liquidacién del
contrato se realiza de |la
siguiente manera. El sector

privado negocia con una

Paso 3. Contrato y Liquidacién de la
Operacién

- CDA
FHEEN _

A

BOLSA

Genere dovwmentes do
oontrate y iquidesitn

v )

Base: Procio desustentaci(_

institucion financiera un préstamo por el 80% del valor del contrato, garantizando esta
operacion con los CDAs o mediante la utilizacion del Estado como fiador; el remanente del
contrato lo desemboisa con recursos propios. El 100% del valor del contrato se liquida al

n Los CDAs se han constituido en una préctica generalizada y de uso creciente en las boisas de fisicos de los

paises latinoamericanos.
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productor, garantizando asi el ingreso que este habia pianeado con fundamento en los

precios de base.

Paso 4. Venta de los CDAs en la bolsa

El sector privado, esta vez por el lado de la oferta, negocia los CDAs en la boisa de
productos, estableciendo para elio un mandato de venta con su puesto de boisa. Este ultimo,
y de acuerdo con sus proyecciones de precios, vendera en el momento maés oportuno.

Puesto de belm

Mandate do veuntn
dolesCDA

Puestos de bolm

Los precios de venta

Paso 4. Venta de los CDA en la Bolsa del CDA deberén cubrir,

como minimo, el precio de
compra del producto, los
costos de aimacenamiento y
proceso, los gastos
administrativos y
financieros, y por supuesto,
un margen de ganancia que
le pemita al consorcio
generar capital suficiente
para su desarmolio.

' Por lo general, del lado
| de la demanda actian los
mayoristas; que en el caso
de Costa Rica son las

gmndescompaﬂiasdosupomuudosyenmuchasoeasionuelmismosmdo que participa
del mercado para subsanar sus necesidades de grano (frijol) de sus programas alimenticios.

Paso 5. Proceso financiero administrativo

Al igual que cualquier
empresa privada, el consorcio
debera construir sus estados
financieros y proyecciones.
La venta de los CDAs serén
sus ingresos brutos, a los
cuales se les debera debitar
el costo de los contratos de
compra. A aesta utilidad bruta
se le restard el costo
financiero (Paso 3), los costos
operativos o todos aquellos
servicios de comercializacion
y gastos administrativos e

impuestos.

Paso S. Proceso financiero administrativo del Sector Privado

v

Ingreso (Veats do CDA)
Costo de materis prims (previo de oomaprs produoto)
Utilided bruta

ottt e
. (30% )

Costos operstives (pego de sexvicios comsercialimcién) :—: - *’
Costos sdministratives

Inapuestos

Utilidad netn:  Wiilidados retemidas

N o

Dividendes

Es importante considerar una politica de dividendos, la cual le podria significar a los
productores agremiados un ingreso adicional al precio de venta de sus productos, o bien una
forma de capitalizar para la realizacion de actividades futuras del consorcio.
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Conclusiones

Este nuevo mecanismo privado de sustentacion de precios requiere, para su buen
funcionamiento, una buena gerencia que controle y conozca el entomo de la comercializacién
del producto; si bien es cierto que la participacion del Estado es importante, no es
determinante para el desamrolio empresarial del consorcio.

Analizando los costos y beneficios de los actores del modelo, podemos observar que, en
teoria, éste es un juego de no perder. La institucion financiera presta dinero y recibe una tasa
acorde con el valor del mismo; el Estado alquila la infraestructura comercial o bien vende al
sector privado este servicio, obtiene como ganancia el pago por el alquiler o venta de servicio
y, @ su vez, genera un beneficio social, que es su razén de ser.

‘ *Presta dinero *Recibe tasa imterés

‘ *Alquila la infraest y servicios *Recibe el pago por alquiler y
rvicios

eAval finaaciero it
*Beneficio social

*Costos operativos *Garastiza ¢l precio a agremiados
*Genera utilidades
*Espacio fisico *Transparenta ¢l mercado
cAdministra el proceso de *Recibe comisiones
COmpray veata

El sector privado tiene sus costos operativos adicionales, pero garantiza a sus asociados
un precio minimo de sustentacion y, en su funcion empresarial normal, podria generar
utilidades.

La boisa de productos, por su parte, brinda el espacio fisico para realizar las operaciones,;
administra y garantiza el proceso de compra y venta; y, consecuencia de esto, transparenta el
mercado y recibe las comisiones para su mantenimiento.

Cada dia mas se requiere que el sector privado se organice y capacite para que pueda
enfrentar las amenazas y aprovechar las oportunidades que la apertura comercial y el nuevo
entomo econémico de los paises generan. El mecanismo comercial y econémico descrito en
este documento es una forma de como un gremio organizado ha podido brindar a sus
asociados los servicios de mercadeo y seguridad de precio, ante la salida del Estado del
proceso de comercializacion agricola.
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VISION AMPLIADA DE LA ASOCIACION PANAMERICANA
DE BOLSAS DE PRODUCTOS (APBP)

~-

Luis José Lizarazo Murillo™

Introducciéon

Antes de estructurar una propuesta sobre una vision ampliada de la Asociacion
Panamericana de Boisas de Productos (APBP), es pertinente realizar un recuento de las
actividades y logros que ésta ha alcanzado en sus seis affos de existencia. Este recuento
proveera a quienes asisten por vez primera a uno de estos encuentros una visién global de
esas actividades, y permitira a aquelios que ya lo han hecho complementar y actualizar sus
informaciones.

La APBP se inici6 en 1993 en Guayaquil, Ecuador, en donde se realizé la primera
reunion de representantes de las boisas de Cereales de Buenos Aires; de Mercadorias &
Futuros de S&o Paulo; de Productos de Chile; de Valores y Productos de Santa Cruz de la
Siera de Bolivia; Mesa de Negociaciones de la Bolsa de Valores de Lima; Nacional
Agropecuaria de Colombia; de Productos de Costa Rica; Agricola y Ganadera de Nicaragua;
Chicago Board of Trade de Estados Unidos; de Productos de Minneapolis, Estados Unidos; y
de Productos de Guayaquil. En esta reunién se formulé y acepté la idea de crear ia APBP,
para lo cual se resolvid encargar a la Boisa de Productos de Guayaquil que presentara una
propuesta de estatutos, se encargé al Instituto Interamericano de Cooperacién para la
Agricultura (lIICA) que prestara los servicios de Secretaria Técnica pro témpore y se decidio
realizar la segunda reunién en la sede de ia Bolsa de Cereales de Buenos Aires.

En octubre de 1994, se realizé el Il Encuentro en Buenos Aires, en el cual se presentaron
los estatutos elaborados por la Boisa de Productos del Ecuador, se elabor6 y aprob6 el acta
de constitucion de la APBP y se eligieron las autoridades de la Asociacién. Se eligi6 como
presidente al Presidente de |la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, como primer
vicepresidente al Gerente General de la Bolsa Nacional Agropecuaria de Colombia, como
segundo vicepresidente al Representante de la Chicago Board of Trade, como secretario al
Gerente General de la Bolsa de Productos del Ecuador, como prosecretario al Representante
de la Boisa de Cereales de S&o Paulo de Brasil, como tesorero al Gerente de la Bolsa de
Productos de Costa Rica, como protesorero al Gerente de la Bolsa de Productos de El
Salvador, y como revisor de cuentas al Presidente de la Boisa Agropecuaria de Nicaragua.
Se acord6 designar, como sede permanente de la APBP, la Bolsa de Cereales de Buenos
Aires, y como sede del lll Encuentro, la Bolsa Nacional Agropecuaria (BNA) de Colombia.

Adicionaimente a la constituciéon de la APBP, en este encuentro se realiz6 el Seminario
sobre “Estructura Regulatoria para la Operaciéon de Bolsas de Productos Agricolas
Exportables e importables”, cuyas recomendaciones se sintetizan en: 1) identificar en cada
boisa sus fortalezas y debilidades para apoyos reciprocos y entrenamiento y desarrolio de
esquemas operacionales; 2) examinar el marco legal y regulatorio e identificar problemas y
conflictos; 3) definir responsabilidades con respecto a garantias y al papel de los aimacenes
generales de depdsito; 4) proseguir el andlisis y la discusion de los problemas derivados de la
aplicaciéon de instrumentos desarrollados en algunos paises de América; 5) y examinar la
relacién con otros mercados, como es el caso del mercado financiero, en donde se ha dado

' Director del Proyecto “‘Desarolio de los Mercados Intemos y Nuevos Mecanismos de Comercializacion®, del
Instituto Interamericano de Cooperacion para la Agricuttura (lICA).
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un gran desarrollo y dinamismo en el disefio y aplicacién de instrumentos en comparacion con
los mercados de commodities.

El Il Encuentro se llevo a cabo en Colombia en setiembre de 1995, y en é! se realizo el
Seminario “El Papel de las Bolsas de Productos en la Apertura Comercial e integracién de los
Mercados™. A este encuentro asistieron 12 bolsas, representantes del lICA, la Organizacion de
las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentaciéon (FAO) y el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), y la totalidad de los comisionistas de la Bolsa Nacional Agropecuaria de
Colombia. Del encuentro salieron recomendaciones dirigidas al sector gubemamental, a las
bolsas miembros de la APBP y a la Secretaria de ésta.

Vale la pena rescatar las siguientes recomendaciones de este encuentro:

1. Solicitar a los ministros de agricultura su mediacién para procurar que el Estado, como un
todo, emprenda una accion facilitadora de la promocién, el desarrolio y la consolidacion de
las bolsas de productos. Estas acciones pueden comprender estimulos fiscales
temporales, lineas de crédito especiales, el acceso a las compras gubemamentales
directas y la negociacion de los contingentes arancelarios.

2. Gestionar con los gobiemos la adopcién y promulgacién de normativas legales para
reglamentar la operacion de las bolsas.

3. Instar a los gobiemos para que den énfasis a la armonizacién de normas de calidad y
sanitarias, se den facilidades cambiarias, y se armonicen las politicas econémicas a efecto
de facilitar el comercio hemisférico mediante las bolsas.

4 Erhprender en todos los paises una campafia persistente y amplia de informacién dirigida

a las autoridades gubemamentales, productores y comerciantes, sobre las caracteristicas

y bondades del mecanismo bursatil.

Crear un sistema de solucién de controversias en el comercio de productos agricolas.

Proponer un proyecto de cddigo de ética para los tribunales de las bolsas del continente.

Désamollar un mecanismo para la negociaciéon de certificados de deposito de mercancias.

©® N o o

Presentar propuestas para acreditar operadores de boisa para operar en mercados
integrados.

9. Establecer programas de capacitacion a partir de las experiencias de las distintas boisas.

10. Disefiar un mecanismo comun sobre informacién de precios y mercados que conecte las
bolsas.

El IV Encuentro se realizé en noviembre de 1996, en Rio de Janeiro, auspiciado por la
Bolsa Brasilefia de Futuros; su objetivo principal fue permitir una estrecha cooperaciéon entre
los diferentes miembros de las boisas de productos del continente americano, a fin de que
lograran conocer mejor la particularidad de cada una de ellas en un contexto de globalizaciéon
econdmica y pudieran intercambiar informaciones y experiencias individuales para mejorar el
funcionamiento de sus respectivas instituciones y la comercializacién de productos.
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En este encuentro se hicieron recomendaciones en cuanto a;

1. Certificados de depdésito y bonos de prenda. Se recomendé reconocer el titulo de crédito
denominado “‘bono de prenda” y su importancia, como éptima e idonea garantia real
recomendable para operaciones en las boisas de productos; reconocer el “certificado de
depésito” como un adecuado y versatil instrumento para la comercializacion de
mercancias; e instar a las boisas miembros para profundizar en la practica y en el manejo
de los certificados de depdsito y bonos de prenda, ampliando la prestacion de servicios
para sus asociados.

2. Tribunales de arbitraje intemacional. Se recomendé tomar nota de los trabajos
presentados por las boilsas de cereales de S&o Paulo, Buenos Aires, Bahia Blanca y
Rosario. Se recomenddé constituir, en el seno de la APBP, la "Comisién de Arbitraje
Iintemacional”, la que tendrd por objeto la redaccion del reglamento de arbitraje
internacional.

3. Integracién de boisas regionales. Se recomend¢ la integracion de las bolsas existentes en
aquellos paises que pertenecen a un mercado regional, en donde exista una politica
arancelaria comun. Se recomendS, como estrategia para incrementar la integracion,
brindar el mismo tratamiento impositivo a los operadores nacionales y a los extranjeros, asi
como anular la obligatoriedad de crear sociedades nacionales que representen a
inversionistas extranjeros, ya que existirian operadores inscritos en las bolsas realizando
todas las funciones garantizadas por éstas.

Entonces, desde Guayaquil hasta este V Encuentro, hemos tenido la oportunidad de
reunimos @ intercambiar muchas experiencias, pero también durante estos cinco aflos ha
habido grandes cambios en el entomo comercial, tales como la firma del acuerdo que dio vida
a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) y el inicio de las acciones en tomo a la
reaccion del Area de Libre Comercio de las Américas (ALCA). Dada la evolucion del comercio
y los beneficios alcanzados en tomo a la APBP, es importante planteamos nuevos retos, de
modo que la Asociacion se ajuste a los cambios suscitados y amplie su cobertura a nuevos
socios, que retroalimenten las experiencias vividas, amplien las oportunidades de ios negocios
y contribuyan al sostenimiento y desarrolio de la Asociacion.

Visién Ampliada de la APBP

Entendemos por vision ampliada de la APBP la de una asociaciéon que incluya en su
membresia, ademés de las boisas, a los puestos de boisa, los corredores y los clientes de
éstos, que estén interesados en el desarrollo e integracion del comercio en el marco del
concepto de una red comercial burséti. La puesta en marcha de esta vision implica la
realizacion, por parte de la Asociacion, de dos acciones bien definidas, que son:

1. Aprobar, en asambiea general de la APBP, la apertura a nuevos miembros; esto implica
cambiar los estatutos en la parte comespondiente a los miembros, en especial en lo que se
refiere a sus caracteristicas, deberes y derechos.

2. Ejecutar un proyecto que le permita a la APBP desarrollar una serie de actividades que
conduzcan a crear una red comercial bursétil, a desarrollar instrumentos que faciliten el
comercio intra y extra regional y a prestar servicios de informacion, acreditacion,
liquidacion, certificacién y tramite legal.
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Estructura del Proyecto para Crear una Red Comercial Bursétil

Objetivos

General

o Crear, en el ambito del ALCA, una red de bolsas de productos que conduzcan a
incrementar el volumen y la calidad del comercio agricola dentro y fuera del continente
americano.

Especificos

Apoyar el proceso de fortalecimiento de las bolsas de productos.
o Desarrollar instrumentos que faciliten la realizacion de operaciones comerciales entre las
bolsas del continente.

o Brindar asistencia técnica para montar la red interamericana de informacion y andlisis de

precios y mercados.

o Elaborar programas de difusion sobre el conocimiento, el acceso, el uso y las ventajas del
mercado bursatil.

Actividades

o Del primer objetivo e;peciﬁoo. Fortalecimiento de las bolsas.

Fortalecimiento de los puestos de boisa.

Cursos de capacitacion para comredores.

Andlisis de la normativa legal y comercial de las boisas, en el marco de la
integracién y apertura.

Programas de pasantias y capacitacion en servicio.

o Del segundo objetivo especifico. Desarrolio de instrumentos facilitadores del comercio:

Disefio de contratos de exportacion.

Seleccion y adecuacion de condiciones contractuales (normas, pesas y medidas,
puntos de entrega y cotizacion).

Identificacion y desarrolio de medios y sistemas para la liquidacion y el pago de
contratos.

Apoyo al tribunal de arbitraje intemacional.

Facilitacion de medios para el desarrollo de listas de discusion.

Realizacion de foros electrénicos.

Directorio de bolsas y puestos de boisa.

Apoyo técnico para el montaje del sistema operativo electrénico.

° Del tercer objetivo especifico. Red Interamericana de Informacion:

Asistencia técnica en el montaje, operacién y utilizacion del sistema de informacion
y andlisis de precios y mercados.

Desarrolio de un boletin informativo de ofertas y demandas para concertar
negocios.
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e Creaciéon y desamolio de un espacio para otras informaciones (calendario de
eventos comerciales, articulos técnicos, preguntas mas frecuentes).

e Del cuarto objetivo especifico. Difusion y conocimiento del mercado bursatil:

Publicaciones.

Material didactico.
Videos.

Pagina web del proyecto.

Factibilidad Financiera para la Ejecucién del Proyecto

La factibilidad financiera para la ejecucion del proyecto esta dada, fundamentalmente, por
los recursos que el IICA aporta mediante su proyecto hemisférico “Desarrolio de Mercados y
Nuevos Mecanismos de Comercializacién Agricola®, el cual desde 1990 ha apoyado la
creacion y el desarolio de las boisas de productos en el continente.

Adicionaimente, en el marco de accion del lICA, se dio en la IX Reunién de la Junta
Interamericana de Agricultura (JIA), méximo érgano de direccion del Instituto, la Resolucién N°
328 sobre “Sistemas de Informacién de Precios y Mercados y Creacién de Redes Regionales
de Bolsas Agropecuarias”. Esta resolucién, en su atestado, indica:

1. Solicitar al Director General que profundice los esfuerzos para la creacién de redes
regionales de bolsas agropecuarias nacionales, con el propésito de dinamizar el
comercio intrarregional y aprovechar las compiementariedades entre los paises.

2. Instruir al Director General para que se amplie y profundice el apoyo que viene
dando el Instituto a organizaciones publicas y privadas para el desarrolio y
consolidacion de sistemas de informacion sobre precios y mercados para su
articulacién en redes regionales y hemisférica.

3. Instruir al Director General para que apoye a los paises en sus esfuerzos para
llegar a los productores con informacién confiable sobre el comportamiento de los
mercados y en la tarea de capacitacion para entender dicho comportamiento.

Para dar cumplimiento a esta resolucion, el IICA ha elaborado y presentado ante la
Corporacién Andina de Fomento (CAF) el proyecto “Establecimiento de la Red Andina de
Boisas de Productos Agropecuarios®, con el cual se espera obtener los recursos financieros
que permitan realizar, por parte de las bolsas del Area Andina, gran parte de las actividades
descritas dentro de la vision ampliada.

Otras posibles fuentes de financiamiento son el BID, por medio del Fondo Multilateral de
inversiones (FOMIN), del cual ya se ha logrado financiamiento para actividades técnicas en
las bolsas de productos de El Salvador, Nicaragua, Costa Rica, y Republica Dominicana.
También existen programas, como el Programa de Apoyo a Iniciativas Regionales (PAR), de
la Agencia Canadiense de Desarrolio Intemacional (ACDI), que ha wvenido financiando
proyectos de apoyo técnico a la comercializacion de productos agricolas en Centroamérica.
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CONCLUSIONES GENERALES

. Se aprueba la propuesta presentada por los representantes de la Bolsa de Cereales de
Buenos Aires, respecto a los fines y alcances del Tribunal de Arbitraje Intemacional.

. Se acuerda que iniciaimente dicho Tribunal Arbitral se integre con los representantes de
las bolsas de productos de Colombia y El Salvador y de cereales de Buenos Aires.

. Se acuerda solicitar a las distintas bolsas que realicen las gestiones pertinentes, en
procura de que el Tribunal sea aceptado por todas las bolsas y reconocido
intemacionaimente por los organismos que corresponda.

. Para el proximo encuentro de bolsas, que se realizara en Colombia en octubre de 1999,
las bolsas informaran sobre los avances que cada una ha logrado en tomo a la
estructuracion y aceptacion de los certificados de depdésitos y warmants.

. Se solicita a los representantes de las bolsas realizar las acciones pertinentes, a fin de
operar y uniformar los sistemas informaticos y de consolidar las tareas en tomo a la red
interamericana que uniré a todas las bolsas de productos.

. Se aprueban, como lineamientos de la vision ampliada, los siguientes temas:

e Apoyo técnico al proceso de fortalecimiento de las bolsas de productos (cursos de
capacitacion para corredores, comisionistas, gerentes, administradores, etc.), y
organizacion de pasantias en servicio, cooperacion horizontal, desarrolio de empresas
prestatarias de servicios, andlisis del aspecto legal, etc.

e Desarrollo de instrumentos que faciliten la realizacién de operaciones comerciales
entre las bolsas del continente (formulacion de contratos de exportacion, diseiio e
implementacion de sistemas de liquidacion y pago de contratos, apoyo al tribunal
arbitral, realizacion de foros electronicos, implantacion de sistemas operativos, etc.).

e Actividades en tomo a la Red Interamericana de Informacién y Anélisis de Precios y
Mercados (apoyo al establecimiento, montaje y operacion del sistema de informacién y
andlisis de precios y mercados; desamolio de un boletin informativo; creacion de un
espacio para informaciones varias).

o Elaboracién de programas de difusion sobre ventajas del acceso, uso y ventajas del
mercado bursétil (publicaciones, video, etc.).

o Avanzar en el andlisis y posibilidades de ampliar la membresia de representantes, de
modo que se acepten puestos de boisa, comisionistas y funcionarios directamente
relacionados con el giro comercial de las bolsas.

. Aceptar el ofrecimiento de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, formulada por su

Vicepresidente, en lo relativo a programas y cursos de capacitacion que, en la medida de

sus capacidades y posibilidades, puede atender la Boisa de Cereales.

. Se conocen y aceptan las solicitudes de incorporacién a la APBP de las siguientes bolsas:
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Boisa de Productos de Venezuela. En 1994, el Grupo Gestor firmé el Acta Constitutiva
de la Asociacién.

Bolsa Agropecuaria de Lima, Penu.
Bolsa Agroempresarial de Republica Dominicana.

Bolsa Agricola Nacional de Guatemala.

9. Se deja constancia del agradecimiento y reconocimiento a la Bolsa Agropecuaria de El
Salvador (BOLPROES), por sus esfuerzos y apoyo en la realizaciéon del V Encuentro.

10. Se acuerda aceptar el ofrecimiento de la Bolsa Nacional Agropecuaria (BNA) de Colombia
y fijar tentativamente para octubre de 1999 la celebracion del VI Encuentro de la APBP.
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