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La demanda interna de soja EEUU se roba el foco

Por Dante Romano

Esta semana corta el mercado internacional mostré firmeza para la soja y el trigo,
mientras que el maiz encontré techos y ensayd una toma de ganancias negativa. En el
caso de la soja el principal condimento alcista fue la firmeza de la demanda interna
norteamericana, donde a pesar de los precios elevados actuales, la molienda fue récord y
superior a lo esperado por los analistas. En el caso del trigo renovadas tensiones en
Ucrania generaron que el mercado se recalentara, al tiempo que la calidad de los cultivos
de trigo de invierno norteamericanos se deteriord otro punto porcentual.

Cuando nos planteamos la perspectiva de precios en los mercados externos, vemos que
una cosa es hablar de soja para EEUU, donde la demanda es muy firme, y la oferta se
estd agotando, haciendo que los precios se sostengan firmes, del resto del mundo,
especialmente Sudamérica, donde se sufrian las consecuencias de los contratos
incumplido de China con mayor magnitud.

Por otro lado, poniendo los faros mas largos, la expectativa de mayor area sembrada nos
hace pensar que podria venir una recomposicién de stocks, al menos en los libros, que
nos llevara de junio en adelante a estar atentos a los guarismos de nueva cosecha. Alli el
clima tendrd un rol preponderante, pero recién entraria a tallar cuando lleguen los
procesos de floracion.

En cuanto al maiz, no se debe dejar de lado que el mercado habia bajado mucho,
centrado en el pico de oferta de EEUU. Pero los valores se han recuperado desde esos
niveles, y estaria cerca de los maximos que nos imagindbamos para este afo. El
problema es que a estos precios, la demanda no frena, y pone en riesgo el
abastecimiento de mercaderia para EEUU. Esto ocurre por una sobrestimacion clara de la
demanda, que es mucho mas firme que lo esperado.

Pero mas alld de estas cuestiones de corto plazo, lo otro que habria que ver es que
tendremos por delante una campafia nueva con caida de area de maiz en EEUU. Si bien
el clima terminara siendo preponderante, esto no deja de ser una noticia positiva para los
precios futuros de maiz.

En lo que hace al mercado interno, la presion de oferta de la cosecha de soja impide que
los valores trepen al mismo nivel que lo hace el mercado internacional. Esto tiene
decepcionados a los productores, que ya han vendido a estos precios y esperan nuevos
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maximos para colocar el resto. Sin embargo la pregunta es si podran seguir reteniendo
mas alld de mayo o junio cuando se produzcan los vencimientos de los créditos del
sector.

En lo que hace al maiz se sigue dando la curiosidad en esta campafia de que el precio
tanto para el cerrado mes de marzo, como para abril, registra mayor cotizacion que
junio/julio. Lo que ha ocurrido es que al no poderse sembrar en fecha el maiz, para evitar
riesgos climaticos, se decidid implantar una mayor proporcion que otros anos de maiz
tardio o de segunda. Esta decision habria sido acertada a la luz de los magros rindes del
maiz sembrado en fecha, que tuvo que pasar por momentos de mucho calor y falta de
humedad en enero. De todas formas, de la mano de mejoras en los precios
internacionales, deberiamos ver mejores precios para el mercado local. Es importante
destacar que esto ocurrird siempre y cuando los ROE VERDE sigan activos. Al respecto,
con exportadores que han comprado menos de 5 mill.tt. siendo conservadores, podrian
exportarse sin problemas hasta 16 mill.tt. con lo que hay tiempo para esperar sin
mayores problemas.

Repitiendo el anadlisis que haciamos para soja, el problema es que retener, tanto maiz
como soja, parece complicado. El afo pasado se pudo retener porque las tasas de interés
propuesta por los bancos eran menores que la expectativa de recuperacion de precio en
pesos, ya que por un lado se tenia la esperanza puesta en subas para los valores
internacionales, pero con mas certeza se esperaba por el otro lado una devaluacién
mayor a la que se venia registrando. Finalmente se terminé dando la escapada del dolar
en el mercado local.

En el contexto actual de tasas de interés mas restrictivas, sera dificil retener granos.
Especialmente porque se inicia con ventas muy bajas de mercaderia, tanto de soja como
de maiz y trigo. Por lo tanto creemos que la conjuncidon de pocos niveles de inicio de
ventas, tasas de interés mas elevadas, y corte de financiamiento de parte del sistema
bancario, puede llevar a que se fuercen ventas.

Fuente: Austral Agroperspectivas.
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