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Soja con leve mejora, maiz respetando pisos y
trigo subiendo

Por Dante Romano

Esta semana la soja logré respetar los pisos previos, y rebotar para terminar el viernes
con un pequefo saldo positivo. En el caso del maiz, se respetaron los pisos, pero el
mercado no logra despegar, mientras que las posiciones de trigo nuevo que venian en
niveles muy bajos, lograron marcar seis ruedas consecutivas de suba, seguidas de una
toma de ganancias bajista, pero que termind mostrando una variacion semanal positiva.

Es muy importante que el mercado esté logrando consolidar los pisos de maiz y soja, ya
que los fundamentos siguen siendo negativos. La sensacidon es que la mala noticia estaria
ya descontada en el nivel de precios actual.

Sin embargo parece demasiado temprano para aseverar esto: el foco del mercado sigue
puesto en la discusion de rindes para EEUU.

En el plano local lo mas destacado es que el trigo nuevo despertd, y se comenz6 a mover
pasando de los 170 a los 180 U$S/tt. Esto generd interés de los productores, que
empiezan a ver retornar la rentabilidad a sus calculos de margen bruto. Sin embargo
estamos lejos del pico de 200 U$S/tt que inspird el incremento del area sembrada.

COMO VIENE LA COSECHA NORTEAMERICANA?

Con la floracién del maiz practicamente concluida, y la soja atravesando ya las etapas
finales de definicion de rendimientos, acompafiada de prondsticos prometedores, nadie
duda que la productividad va a terminar siendo elevada. La pregunta es qué tan elevada
sera?

Cierto es que la calidad de los cultivos de maiz bajaron dos puntos en el reporte del lunes
de la semana pasada. Sin embargo, a estas alturas no resulta tan preocupante, porque el
proceso de floracidn esta ya casi terminado: 78% de los cultivos habian ya finalizado la
floracion, y 17% ya estaba en grano pastoso.

Por el lado de la soja se esperaba también que fruto de la falta de lluvias en la semana
en cuestion, la calidad de los cultivos se deteriorara. Sin embargo se mantuvo en 71%
bueno a excelente, lo que desalentod a los alcistas. Sin embargo aqui el periodo de riesgo
climatico no estd concluido. Si bien con 79% habiendo pasado ya por la floracién y 38%
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formando vainas, podemos decir que la mitad del riesgo ha sido superado exitosamente,
habra que terminar la formacion de vainas, y luego superar el llenado de granos.

Sin embargo las lluvias la semana pasada fueron algo mas generosas en el sudoeste, la
zona mas necesitada de humedad, lo que podria reacomodar un poco la situacion. Para la
semana gue comienza se esperan pocas lluvias, pero el prondstico de 6/10 dias vuelve a
presagiar lluvias por encima de lo normal, extendiéndose hasta el 19 de agosto. Si estos
pronosticos se cumplen, la alternancia de lluvias y dias secos generara un buen cierre del
ciclo.

CUANDO SABREMOS EL RINDE DE LOS CULTIVOS NORTEAMERICANOS?

El rinde norteamericano recién sera un dato real cuando la trilla esté avanzada, hacia el
mes de octubre. Tipicamente cuando superamos la mitad de la cosecha, podemos pensar
gue la tendencia de rendimiento estara definida.

En el mientras tanto se trata de detectar tendencias partiendo hasta ahora del estado de
los cultivos. Sin embargo se comenzara a sumar las giras que van a comenzar a realizar
los analistas por EEUU, los sucesivos reportes del USDA que reflejaran el parecer del
organismo oficial norteamericano basado en encuestas a los productores, aunque con
mucha prudencia en las variaciones, y finalmente a medida que avance la trilla, iremos
monitoreando los reportes de rendimiento.

El problema es que viendo como se ha dado el clima, lo mas probable es que todos estos
datos sean negativos.

De la mano de esta perspectiva, tenemos que pensar que los fondos de inversion
seguiran acumulando ventas, y por esto los precios se mostrarian débiles.

LA DEMANDA FIRME NO ALCANZA POR AHORA PARA GENERAR SUBAS

Es importante tener en cuenta que si bien el mercado se mueve por expectativas, hay
algunas que son mas probables, y por ello tallan mas fuerte en las tendencias, que otras
gue son muy poco claras, y que por lo tanto no se tienen en cuenta.

Recién luego de superar la duda sobre los rindes norteamericanos, el mercado
comenzara a considerar la marcha de la demanda mas seriamente. Las exportaciones
semanales que se van dando en el mientras tanto nos dan el indicio de que la caida de
precios despertdé la demanda. Pero una aceleracién del ritmo de ventas no implica
necesariamente que la misma continle en el futuro. Los compradores podrian estar
aprovechando la baja de precios, pero una vez cumplida la tarea de comprar un stock
barato, podrian esperar nuevas bajas para continuar.

El afio pasado recién se retocaron las cifras de exportaciones y consumo esperado en los
primeros meses del nuevo afio calendario.

ESPERABAMOS MERMA DE AREA EN SUDAMERICA, PERO REPORTES INDICAN
QUE ESO NO PASARA

El otro factor a considerar son las intenciones de siembra en Sudamérica. Veniamos
penando que los precios mas bajos harian caer el area en las zonas marginales, como el
norte y oeste de Argentina, y el noroeste de Brasil, las regiones donde con la suba de
precios, se incorpord superficie a la produccion, pero que con precios mas bajos
generarian quebrantos.

Sin embargo AGRURAL estim6 esta semana que Brasil incrementaria el area de soja. En
Argentina pasa algo similar. Se habla de una caida de drea de maiz en la zona nucleo,
que pasaria a soja, compensando asi las pérdidas de superficie dedicada a la oleaginosa
en las zonas mas alejadas o de menor productividad, que no se sembrarian en estas
condiciones.
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Esto nos abre un gran interrogante: si tras la enorme cosecha norteamericana, viene una
gran siembra Sudamericana, podran los precios recuperarse sélo de la mano de la
demanda? Posiblemente no: el shock de oferta seria descomunal, y justificaria estos
bajos precios.

EL TRIGO RESUCITA, LO APROVECHAMOS?

El que resucité esta semana fue el mercado de trigo nuevo en Argentina. En parte esto
refleja una firmeza internacional. En Europa se estan registrando excesos de lluvia que
generan un faltante de trigo de calidad. Mientras tanto, la tensidon entre Rusia y Ucrania
sigue creciendo. EEUU y Europa decidieron implementar sanciones comerciales y
financieras sobre Rusia, las que no soélo fueron ineficaces, ya que Rusia movilizé unas
20.000 tropas a la frontera entre estos paises, sino que inspiré a su veces la prohibicidon
de importacién a Rusia de alimentos Europeo o Norteamericanos.

De todas formas hay que tener presente que los valores FOB que se estan manejando
por trigo nuevo Argentino, permitirian pagar entre 190 y 200 U$S/tt por la mercaderia,
cuando el precio real en el mercado interno paso recién de la zona de los 170 a los 180
U$S/tt. Sin embargo no hay anuncios de ROE VERDE, ni se publican valores FOB INDICE
en base a los cuales cerrar negocios de exportacion. Por estas razones salir a comprar
trigo enero es una tarea riesgosa, que bien vale 10 o 20 U$S/tt como compensacion del
mismo.

LAS NECESIDADES DE LAS FABRICAS ESTE ANO

La campafia pasada, con una cosecha de soja debilitada, y la intencién de retener de lo
productores, las fabricas debieron pagar sobreprecios para asegurarse mantener un nivel
minimo de produccion.

Esta campana, con una produccién mas elevada, mayores restricciones al financiamiento,
y tasas de interés mas altas, las fabricas se pusieron en una posicién intransigente,
pensando que iban a poder comprar por la necesidad de los productores de generar
fondos. Sin embargo con la caida de precios las ventas de soja se detuvieron, y las
fabricas estan nuevamente con problemas de stock. Esto justifica que se paguen
sobreprecios para tentar a los vendedores.

Sin embargo debemos ser conscientes que el mundo necesita mucha soja mientras no
esté disponible la mercaderia norteamericana. Una vez que la cosecha del norte llegue, si
lo hace en los tonelajes esperados, hara que el mercado esté mas tranquilo a nivel
internacional. Si bien los industriales trataran de conseguir granos pagando algo mas,
partirdn de un nivel de precios muy bajo. Por ello lo que se ve cuando el mercado baja,
es que los precios de la posicion noviembre caen mucho mas que los disponibles,
generando incluso que sea posible vender disponible y recomprar mas barato en
noviembre, una rareza que venimos mostrando en las Ultimas tres semanas.

Fuente: Austral Agroperspectivas.
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