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Continuaron en noviembre las presiones a la baja que afectan a los precios del café y de otros
productos basicos que se desencadenaron a raiz de la turbulencia en los mercados financieros y la crisis
econémica mundial, aunque se observé una ligera correccion al final del mes. De hecho, el precio
indicativo compuesto de la OIC, que habia descendido al nivel mas bajo del mes el 21 de noviembre, cuando
se situé en 105,28 centavos de délar EE UU por libra, se fortalecio hasta alcanzar el nivel de
111,78 centavos el 28 de noviembre, lo que representa un aumento del 6,2% en una semana. La resistencia
a la presion descendente fue evidente en los precios del Robusta. Esos precios subieron un 2,25% en
comparacion con el nivel alcanzado en octubre, debido probablemente a las dificultades climaticas que
aplazaron la recoleccion de la cosecha de 2008/09 en Viet Nam, el principal exportador de ese tipo de café.
Enfrentados con la crisis econdmica mundial, varios paises exportadores estan tomando medidas para
apoyar a sus caficultores. El Gobierno de Colombia y la Federacion Nacional de Cafeteros de Colombia
acaban de firmar un acuerdo por el que se garantiza un precio minimo a los caficultores.

En la evolucion reciente de la tasa de cambio de la moneda de la mayoria de los paises
exportadores se refleja una sefialada apreciacion del dolar estadounidense. En algunos paises un délar
fuerte permite que mejoren la competitividad del sector de exportacion y los ingresos de los productores.
No obstante, contribuye también a que aumente el costo de los insumos y del equipo agricola que necesita el
sector cafetero, lo que reducird posiblemente la inversién y tendra un efecto negativo en el volumen y la
calidad de la produccidn futura. La reciente caida de los precios del petréleo ha ejercido presion en los
precios de los fertilizantes, pero hasta ahora esa caida no ha sido suficiente para contrarrestar el efecto de
la apreciacion del dolar estadounidense.

Por lo que respecta a los factores fundamentales del mercado, se espera una reduccién de la
produccion del Brasil en el afio de cosecha 2009/10, debido al ciclo bienal al que esta sujeta la produccion
de Arabica. Ademas, los recientes problemas climéaticos en América Central y en Colombia tendran un
efecto negativo en la produccién del afio de cosecha 2008/09, en especial en Colombia, que se ha visto
gravemente agquejada. En general, la oferta mundial sera mas baja al tiempo que la demanda mundial sigue
en expansion.

Las exportaciones efectuadas por todos los paises exportadores en octubre fueron de 7 millones de
sacos, lo que sitGa el total correspondiente a los diez primeros meses del afio civil 2008 (enero — octubre
2008) en 80,5 millones de sacos en comparacion con 81,8 millones de sacos en el mismo periodo del afio
anterior, lo que representa un descenso del 1,6%.



2 Carta del Director Ejecutivo — noviembre 2008

Evolucion de los precios Gréfico 1: Precio indicativo compuesto diario

. o 1 noviembre 2007 — 4 diciembre 2008
El promedio mensual del precio indicativo compuesto

de la OIC descendi6 un 0,4%, de 108,31 centavos de
dolar EE UU por libra en octubre a 107,88 centavos en
noviembre, lo que indica alguna resistencia a la
tendencia descendente que se registra desde agosto
(Cuadro 1). Desde el comienzo de la crisis econdmica
mundial en septiembre, el promedio mensual del precio
indicativo compuesto de la OIC descendidé casi un
15%. EI Gréafico 1 muestra la evolucion del precio
indicativo compuesto diario de la OIC a partir del 1 de
noviembre de 2007". Los Graficos 2 a 5 muestran la
evolucion de los precios indicativos diarios de los
cuatro grupos de café a partir del 1 de septiembre de
2008. A diferencia de los otros grupos de café, en los
precios del Robusta se observo un ligero aumento en
comparacién con octubre, asi como una continua
volatilidad, que sigue siendo elevada.
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Gréfico 2: Precios indicativos diarios Gréfico 3: Precios indicativos diarios
de los Suaves Colombianos de los Otros Suaves
1 septiembre — 28 noviembre 2008 1 septiembre — 28 noviembre 2008
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Graéfico 4: Precios indicativos diarios Grafico 5: Precios indicativos diarios

de los Brasil y Otros Naturales de los Robustas
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' El precio registrado el 4 de diciembre fue de
101,39 centavos de délar EE UU por libra.
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Cuadro 1: Precios indicativos diarios de la OIC y precios en los mercados de futuros
(centavos de délar EE UU por libra) — Noviembre 2008
ICO Colombian Other Brazilian New
composite Milds Milds Naturals Robustas York* London*

Nov-08
03-Nov 105.29 130.26 122.13 108.81 82.55 118.72 75.25
04-Nov 109.59 133.66 125.96 111.91 88.57 123.03 80.94
05-Nov 110.07 133.80 125.89 112.23 89.63 122.75 81.92
06-Nov 107.72 130.13 121.97 109.46 89.08 117.33 78.56
07-Nov 106.50 129.87 122.13 108.47 86.46 118.50 78.93
10-Nov 107.64 131.23 122.87 110.00 87.40 118.97 81.53
11-Nov 107.75 130.51 122.43 109.12 89.06 118.38 81.71
12-Nov 108.23 130.06 121.91 108.65 91.32 117.85 80.81
13-Nov 107.53 130.31 121.05 107.64 90.58 116.38 80.06
14-Nov 107.40 130.48 121.06 107.72 90.07 116.88 80.74
17-Nov 106.85 128.54 120.41 106.27 90.95 116.13 80.35
18-Nov 107.22 129.52 121.02 106.88 90.71 115.97 80.40
19-Nov 106.76 129.10 120.60 106.25 90.38 115.43 79.81
20-Nov 105.41 127.44 118.38 104.09 90.36 112.75 79.42
21-Nov 105.28 127.12 118.32 103.76 90.44 112.15 79.22
24-Nov 107.15 130.18 120.81 106.24 90.92 115.45 82.26
25-Nov 108.67 130.81 121.58 106.77 94.13 115.78 82.78
26-Nov 109.65 131.52 122.56 107.87 95.09 117.65 84.98
27-Nov 111.02 132.22 123.32 108.54 97.71 Holiday 86.64
28-Nov 111.78 132.22 123.32 108.54 99.87 117.35 85.14
Nov-08 107.88 130.45 121.89 107.96 90.76 117.23 81.07
2007
November 114.43 133.32 131.00 119.87 92.59 127.80 84.28
December 118.16 140.12 137.58 125.93 91.39 135.08 84.62
2008
January 122.33 142.66 139.86 127.93 99.21 138.52 91.70
February 138.82 159.90 157.29 143.78 115.45 155.83 108.17
March 136.17 151.64 149.89 136.41 121.92 146.75 113.77
April 126.55 142.04 140.70 127.67 111.29 136.23 103.48
May 126.76 143.60 141.95 129.52 108.88 137.03 100.89
June 130.51 149.15 146.15 133.65 111.34 143.59 102.98
July 132.78 151.18 147.36 134.80 115.23 144.31 106.49
August 131.14 151.03 146.43 133.28 112.56 144.26 103.85
September 126.69 148.36 143.27 130.26 105.38 140.72 97.50
October 108.31 130.99 123.59 110.27 88.77 121.11 81.49
November 107.88 130.45 121.89 107.96 90.76 117.23 81.07
annual averages
2000 64.24 102.60 87.07 79.86 41.41 94.58 40.11
2001 45.59 72.05 62.28 50.70 27.55 58.86 23.92
2002 47.74 64.91 61.54 45.25 30.02 57.02 25.88
2003 51.91 65.33 64.20 50.31 36.95 65.24 34.11
2004 62.15 81.44 80.47 68.97 35.99 79.53 32.84
2005 89.36 115.73 114.86 102.29 50.55 111.38 46.80
2006 95.75 116.80 114.40 103.92 67.55 112.30 59.77
2007 107.68 125.57 123.55 111.79 86.60 121.83 78.56
% change between Nov-08 and Oct-08

-0.40 -0.41 -1.38 -2.09 2.25 -3.20 -0.51
% change between Nov-08 and Nov-07

-5.73 -2.15 -6.96 -9.93 -1.97 -8.27 -3.81
% change between Nov-08 and 2007 average

0.18 3.89 -1.35 -3.43 4.81 -3.77 3.20
volatility (%)
Jan-08 0.86 0.99 1.01 1.02 0.96 141 0.98
Feb-08 1.34 1.15 1.15 1.26 1.86 151 1.88
Mar-08 2.66 2.68 2.74 2.81 3.23 3.02 3.37
Apr-08 1.39 1.57 1.54 1.58 1.44 2.02 1.77
May-08 1.15 1.29 1.32 1.23 1.54 2.01 1.54
Jun-08 1.58 1.69 1.69 1.68 1.58 2.02 1.78
Jul-08 1.32 121 1.22 1.25 171 1.75 1.90
Aug-08 131 1.27 131 1.30 1.79 1.64 1.82
Sep-08 1.08 121 1.22 1.20 1.24 2.04 1.56
Oct-08 1.48 1.86 1.86 2.05 2.20 2.15 247
Nov-08 1.35 1.23 1.30 1.35 2.15 1.78 2.48

*Promedio de la 2* y 3 posicion
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Hubo una importante subida en el valor del délar Cuadro 2: Produccion en determinados
. paises exportadores
estadounidense frente a las monedas de algunos
Crop year % change
paises exportadores. Por lo que respecta al Brasil, el  [commencing 2005 2006 2007 2008 2008 & 2007,
délar estadounidense aumentd con relacion al real |toTaL 109 615 126828 115380 132494 14.83
brasilefio un 42,8% entre julio y noviembre de 2008, |africa 13044 15223 13848 16201 16.99
ya que pas6 de R$1,59 a R$2,27 (Gréafico 6). En |Cameroon 849 827 599 800 3351
. , . ; . Cote d'Ivoire 1962 2847 2150 2450 13.98
Colombia, el ddlar estadounidense, que habia bajado Ethiopia 4003 4636 4156 4750 1430
a un promedio de 1.714,17 pesos en junio de 2008, |Kenya 660 826 652 950 45.68
Z . Tanzania 804 822 810 917 13.20
se recuperd hasta alcanzar un nivel de 2.363,55 Uganda 2150 2700 3250 3500 260
pesos en noviembre de 2008, lo que representa un |others 2607 2565 2232 2834 26.97
aumento del 37,9% en cinco meses (Grafico 7). Arabicas 6556 7414 6640 8243 24.13
Robustas 6488 7810 7208 7958 10.41
I i Asia&Oceania 29700 33599 29635 33793 14.03
Grafico 6: Tasa de cambio . India 4396 5079 4100 4883 19.09
Eﬁsgob;féfi:%%(;:eagggéadO“”'dense Indonesia 8659 6650 6371 6250 -1.90
Papua New 1268 807 968 850 -12.16
Thailand 999 766 653 825 26.26
” Vietnam 13542 19340 16545 19500 17.86
Others 836 957 997 1485 48.90
Arabicas 3879 3481 3334 3566 6.97
220 Robustas 25821 30118 26301 30227 14.93
o am Mexico &
< Central America 17118 16935 18271 18219 -0.28
S Costa Rica 1778 1580 1786 1773 0.71
G sy EI Salvador 1502 1371 1626 1448 -10.96
= Guatemala 3676 3950 4100 3900 -4.87
E 160 Honduras 3204 3461 3842 3833 -0.22
Mexico 4225 4200 4150 4500 8.42
am Nicaragua 1718 1300 1700 1600 -5.88
Others 1016 1073 1067 1165 9.14
o Arabicas 16982 16801 18147 18075 -0.40
& & & & & i~ 53 & & & & Robustas 136 135 124 144 16.12
I A S S S I S )
South America 49752 61070 53626 64281 19.87
Brazil 32944 42512 36070 45850 27.11
Colombia 12329 12153 12515 12300 171
Ecuador 1120 1167 1110 640 -42.36
Gréﬁco 7: Tasa de Cambio Peru 2419 4 249 2 953 4 450 50.70
Peso colombiano/ddlar estadounidense Others 941 990 978 1041 6.45
enero a noviembre 2008 Arabicas 40090 51262 42371 53447 26.14
Robustas 9662 9808 11255 10835 -3.73
e TOTAL 109 615 126 828 115380 132494 14.83
Colombian Milds 13487 13488 13685 13837 1.11
e Other Milds 25206 26973 26555 28910 8.87
% Brazilian Naturals 28814 38496 30252 40583 34.15
S Robustas 42107 47871 44888 49164 9.52
% Arabicas 67508 78957 70492 83330 18.21
2 200 Robustas 42107 47871 44888 49164 9.52
c
. TOTAL 100.00 100.00 100.00 100.00
5 Colombian Milds ~ 12.30  10.64 11.86 10.44
S 1o Other Milds 23.00 2127 2302 21.82
Brazilian Naturals 26.29 30.35 26.22 30.63
1400 Robustas 3841 3774 3890 37.11
F&E ST S Arabicas 6159 6226 6110 62.89
Robustas 38.41 37.74 3890 37.11

En miles de sacos



Carta del Director Ejecutivo — noviembre 2008

Factores fundamentales del mercado

Los factores fundamentales del mercado continan
siendo favorables a una firmeza relativa de los
precios. La produccion total del afio de cosecha
2007/08 fue de 115,4 millones de sacos, mientras
que se calcula que la demanda mundial fue de
125 millones de sacos en 2007. El afio de cosecha
2008/09 estd ya en curso en todos los paises
exportadores y se espera que la produccion total de
este aflo de cosecha sea de alrededor de
132,5 millones de sacos (Cuadro 2). Por lo que
respecta al afio de cosecha 2009/10, la proxima
semana se publicaran célculos de la produccion del
Brasil. Una vez que yo tenga esos célculos y datos
de otros paises productores, estaré en condiciones de
hacer el primer célculo estimativo de la produccion
mundial de 2009/10.

Se espera que baje el costo de los fertilizantes, con lo
que disminuiran los costos de produccién en algunos
paises exportadores. En Colombia, el Gobiernoy la
Federacion Nacional de Cafeteros de Colombia
firmaron recientemente un acuerdo encaminado a
proporcionar ayuda a los productores mediante un
mecanismo de proteccion de los precios que
garantiza un precio minimo de 500.000 pesos
por 125 kg (que equivale aproximadamente a
78 centavos de dolar EE UU por libra).

Las exportaciones efectuadas en octubre de 2008
fueron de 7 millones de sacos, lo que sitia el
volumen total exportado en los diez primeros meses

El Cuadro 4 muestra el volumen y el valor total de
las exportaciones.

Cuadro 4: Volumen y valor de las exportaciones anuales
(Anos civiles 2004 — 2007)

2004 2005 2006 2007
Colombian Milds
- Volume 11.39 12.04 12.01 12.69
- Value 1.22 1.79 1.87 212
Other Milds
- Volume 21.09 18.63 21.33 20.93
- Value 2.05 2.55 3.02 3.20
Brazilian Naturals
- Volume 27.28 26.50 28.51 28.77
- Value 2.16 3.13 3.59 4.08
Robustas
- Volume 31.29 30.41 30.37 34.00
- Value 1.48 1.82 2.38 3.35
Total
- Volume 91.05 87.58 92.21 96.39
- Value 6.90 9.28 10.85 12.75

Volumen en millones de sacos — Valor en miles de millones de délares EE UU

Los datos proporcionados por los paises
exportadores indican que el volumen de las
existencias iniciales para el afio de cosecha 2008/09
es de alrededor de 17 millones de sacos en
comparacion con 25,4 millones de sacos para al afio
de cosecha anterior. Esa cifra podria ser aun mas
baja en vista de las existencias que se necesitan para
satisfacer las necesidades de exportacion en 2008.
Las existencias que se tienen en los paises
importadores son de unos 21 millones de sacos. El
Cuadro 5 muestra las existencias certificadas en los
mercados de futuros de Nueva York (ICE) y Londres
(LIFFE).

L . Cuadro 5: Existencias certificadas en ICE y en LIFFE
del afo civil 2008 en 80,5 mlll_ones de sacos frente a [Erqof ICE LIFFE
81,8 millones de sacos en el mismo periodo de 2007, mgz:gi ggg 12111%
lo que representa un descenso del 1,6% (Cuadro 3). Nov-05 461 3.82

Nov-06 412 1.88

Jan-07 4.23 1.33

Cuadro 3: Total de exportaciones de todas las formas de café l;/tlab%77 ?1'4212 igg
ar- . .

(enero- octubre 2007 y 2008) Apr-07 45 13

L May-07 5.45 1.35

Country of origin 2007 2008 9% change Ju?\Y07 475 132

Jul-07 487 1.48

Aug-07 497 1.47

TOTAL 81 752 80 469 -1.57 Sep-07 5.04 1.51

Oct-07 5.14 1.61

Nov-07 5.17 2.16

; ; } Dec-07 5.10 2.54

Colombian Milds 10138 10123 0.14 Tan.08 199 545

Other Milds 18 547 19 580 5.57 Feb-08 4.93 2.33

- Mar-08 5.01 2.35

Brazilian Naturals 24 030 23125 -3.77 Apr-08 4.99 2.28

May-08 4.96 2.23

Robustas 29 036 27 640 -4.81 Jun-08 5.04 253

Jul-08 5.17 2.79

Aug-08 5.21 2.86

Arabicas 52 715 52 829 0.22 Sep-08 5.20 3.03

Oct-08 5.25 3.04

Robustas 29 036 27 640 -4.81 Nov-08 5.13 287

En miles de sacos

En millones de sacos de 60 kg
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Cuadro 6: Consumo mundial
(Afios civiles 2003 — 2007)

2003 2004 2005 2006 2007*
WORLD TOTAL 112915 118 322 118 389 121 413 125 017
Producing Countries 28374 29498 30442 31653 33181
Brazil 14088 14763 15363 16100 16900
Mexico 1500 1500 1556 1794 2050
Indonesia 1958 2000 2000 2000 2000
Ethiopia 1833 1833 1833 1833 1833
Colombia 1400 1400 1400 1400 1400
India 1142 1188 1272 1337 1360
Philippines 873 917 917 917 989
Vietnam 500 500 500 604 938
Venezuela 693 700 703 723 760
Others 4389 4698 4899 4945 4952
Importing Countries 84540 88824 87947 89760 91836
European Community 39734 41078 39276 40941 40570
Germany 9499 10445 8665 9151 8627
Italy 5507 5469 5552 5593 5799
France 5394 4929 4787 5278 5620
Spain 2740 2705 3007 3017 3198
United Kingdom 2236 2458 2680 3059 2824
Netherlands 1743 1978 1927 2129 2292
Poland 2242 2281 2267 1953 1531
Sweden 1178 1234 1170 1315 1244
Belgium 1575 1281 1158 1537 1103
Finland 966 1034 1102 1047 1057
Greece 929 871 870 857 1015
Others 5725 6392 6091 6007 6260
USA 20193 20973 20998 20667 21033
Japan 6770 7117 7128 7268 7282
Other Importing Countries 17 844 19656 20545 20883 22951
Russian Federation 3582 308 3212 3263 4055
Canada 2146 2747 2794 3098 3535
Algeria 1752 2159 1892 1836 1968
Korea, Republic of 1305 1401 1394 1437 1425
Ukraine 647 739 1025 968 1057
Australia 873 864 1039 992 1031
Others 7538 8660 9189 9289 9880

Se calcula que el consumo mundial en el afio civil
2007 fue de alrededor de 125 millones de sacos,
frente a 121,4 millones de sacos en 2006, lo
gue representa un aumento de alrededor del
3% (Cuadro 6). EIl consumo interno en los paises
exportadores fue de unos 33,2 millones de sacos, que
incluyen alrededor de 17 millones de sacos en el
Brasil. El consumo en los paises importadores en
conjunto fue de 91,8 millones de sacos. A pesar de
la actual crisis econémica, segin mis calculos el
consumo mundial en 2008 habra sido de alrededor
de 128 millones de sacos.

Los Cuadros 7 y 8 muestran el consumo por
habitante en determinados paises exportadores e
importadores. El Cuadro 9 muestra el promedio de
los precios al por menor anuales en determinados
paises importadores de 2005 a 2007.

Cuadro 7: Consumo por habitante en
determinados paises exportadores
(Afos civiles 2003 — 2007)

2003 2004 2005 2006 2007
Brazil 4.65 4.81 4.93 5.10 5.29
Costa Rica 3.40 4.17 5.04 4.77 4.18
Honduras 1.83 1.86 2.02 1.98 2.43
Dominican Republic 2.22 231 2.39 2.36 2.32
Haiti 2.27 2.23 2.19 2.16 2.13
Nicaragua 2.10 212 2.09 2.06 2.04
El Salvador 1.42 1.44 1.62 1.85 1.96
Colombia 1.92 1.90 1.87 1.84 1.82
Venezuela 161 1.60 1.58 1.59 1.65
Madagascar 1.03 1.43 1.50 1.46 1.42
Guatemala 1.49 1.45 1.42 1.38 1.35
Ethiopia 147 143 1.39 1.36 1.32
Panama 1.29 1.26 1.24 1.22 1.20
Cuba 1.20 1.20 1.20 1.20 1.20
Mexico 0.88 0.87 0.90 1.02 1.15
Cote d'Ivoire 1.06 1.04 1.02 1.00 0.99
Ecuador 0.70 0.70 0.69 0.68 0.67
Philippines 0.65 0.66 0.65 0.64 0.67
Vietnam 0.36 0.36 0.35 0.42 0.64
Indonesia 0.53 0.54 0.53 0.52 0.52

* Célculo preliminar
En miles de sacos

En kilogramos
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Cuadro 8: Consumo por habitante en Cuadro 9: Precios al por menor del café tostado
determinados paises importadores en determinados paises importadores
(Afios civiles 2003 - 2007)
2003 2004 2005 2006 2007 Calendar year average % change
Algeria 3.30 4.00 3.46 3.30 3.49 2005 2006 2007 2007-2006
Australia 264 258 3.07 290 2.98
Canada 407 516 520 571 645
European Community 4.89 504 481 500 494 European
Austria 526 7.24 559 441 608 || Community
Belgium 9.16 7.42 6.68 8.84 6.33 Austria 376.65 412.94 426.93 3.39
Bulgaria 304 281 333 328 286 .
Cyprus 3.89 4.32 4.97 3.92 489 Belgium 409.99 431.78 491.14 13.75
Czech Republic 366 356 387 372 4.00 Cyprus 528.35 534.17 575.55 7.75
Denmark 806 943 880 909 875 Denmark 42798 44284 48172 8.78
Estonia 508 571 648 748 453 .
Finland 1110 11.87 1260 11.94 1201 Finland 28380 29400  325.33 10.66
France 537 488 471 516 547 France 274.78 296.93 341.25 14.93
Germany 690 7.58 6.29 6.64 6.27 G 406.37 43250 46852
Greece 504 472 470 462 546 ermany ' ' ' 8.33
Hungary 3.82 4.20 3.39 3.57 3.12 Italy 612.74 629.21 701.64 11.51
Ireland 227 331 323 288 341 Latvia 392.60 42854  482.83 12.67
Italy 567 561 568 571 5091 L b 604.06 643.82 678.47 38
Latvia 408 401 376 474 344 uxembourg : : “ >
Lithuania 3.01 344 338 376 4.07 Malta 1/ 1035.73 1092.44 512 a9 11.10
Luxembourg 12.07 1567 1166 13.49 16.65 Netherlands 37516 39639  445.15 12.30
Malta 158 233 244 432 233
Netherlands 646 730 7.08 780 838 Poland 25634 27647 349.23 26.32
Poland 351 358 35 3.07 241 Portugal 481.70 47363  511.79 8.06
Portugal 3.79 3.93 3.74 385 4728 .
Romania 2.08 226 238 233 230 Slovakia 278.57 305.12 388.49 27.32
Slovakia 3.18 3.15 3.26 3.13 3.97 Slovenia 372.44 397.79 452.78 13.82
Slovenia 502 555 544 527 585 1| gpgin 32226 34243  385.15 12.48
Spain 391 379 416 412 433
Sweden 7.89 8.22 7.76 8.69 8.19 Sweden 299.16 315.86 352.80 11.69
United Kingdom 225 246 267 3.03 279 United Kingdom 1/ 147426  1581.65 209 ,”11 13.32
Japan 318 334 334 341 341
Korea, Republic of 1.65 1.76 1.75 1.79 1.77
Norway 8.95 9.23 9.61 9.27 9.85 Japan 822.49 816.15 809.16 -0.86
Russian Federation 1.48 1.28 1.34 1.37 1.71 Norway 410.71 389.09 446.62 14.79
Switzerland 695 58 889 751 793 )
Ukraine 082 094 131 125 137 || Switzerland 586.35
USA 412 424 420 409 413 || USA 326.25 320.32  346.89 8.30

En kilogramos

En centavos de délar EE UU por libra

1/ Café soluble

Para concluir, cabe sefialar que el equilibrio entre la oferta y la demanda predominante en 2008/09
ha opuesto alguna resistencia a la sostenida presion descendente a la que se han visto sometidos los
precios, atribuible ante todo y sobre todo a la liquidacién ampliamente extendida de activos financieros en
un ambiente macroeconémico inestable. A pesar del aumento de produccion en el afio de cosecha 2008/09,
no es probable que se cree un excedente significativo en el mercado, dado que se usara para reconstituir

existencias y responder a las necesidades del consumo interno y de la exportacion.




