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A pesar detodo la soja consolida su actual
tendencia ALCISTA

Por Pablo Adreani, Especial para AgroEducacion

‘ﬁ?"::'[;a“; = E| pasado 10 de Julio el USDA
jJ jF 1 (Departamento de Agricultura de los

Estados Unidos) dio a conocer su informe
mensual de Oferta y Demanda de los
principales commodities agricolas.

La gran sorpresa esta vez estuvo relacionada
~— __ con la soja, y mas precisamente con el
= ."_ estimado de produccién de soja en los
_ -~ Estados Unidos. El USDA efectué un
~~— aumento en su estimado de produccién de
soja americana hasta llevarlo ahora a 105,73 nedlode toneladas contra 104,78 millones
estimados el mes anterior y los 108 millones dedywoion record historico en la campafa
anterior 2013/14. La sorpresa tiene sus fundamesriogarios factores de indole local en los
principales estados productores de soja. En piuger hay que recordar que los meses de Mayo
y Junio, fueron los meses que mas lluvias recihierotoda la historia en los principales estados
productores del Midwest. Debido al exceso de llsiMeay casi 500.000 hectareas de soja que han
sido afectadas, muchas de ellas con pérdida tatalosl cultivos y en muchos casos con
necesidades de resiembra, en este Ultimo casosyaioaiempo de hacerlo dentro del periodo
Optimo. El exceso de lluvias produjo un atrasdasnsiembras de soja, a punto tal que al llegar
al limite maximo de su ventana de siembra en épooaal e ideal , con fechas limites del 25
de Junio y el 10 de Julio segun la localidad, gonéddavia sin sembrar el 5% de la superficie de
siembra estimada inicialmente. Con todo este efefativo sobre los cultivos debido al exceso
de lluvias, el USDA, en su informe de estado decldsvos del pasado 06 de Julio mantuvo sin
cambios la condicion de los cultivos bueno (52%)xgelente (11%) , con respecto a la semana
anterior. Y este fue también otros de los inforopes sorprendio a los operadores, con semejante
exceso de lluvias durante dos meses consecutivose entendié muy bien como el USDA no
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modificé en su informe del lunes 06 de Julio eddstde los cultivos, cuando muchos esperaban
una légica desmejora en el estado de los mismasayconsecuente caida en los rendimientos
proyectados y en el volumen de produccion. Pooetrario el USDA, en lugar de disminuir su
estimado de produccién, o a lo sumo mantenerloainbios, produjo un aumento en su estimado
de producciéon de soja americana, desconcertandané@i$na los operadores. La reaccion del
mercado fue marcadamente opuesta a la que los asiimelicaban en teoria, Chicago continuo
con su tendencia sostenida a firme , consolidam@dosuba de 44 u$s/ton desde principios de
Junio a la fecha. Sucede que los nimeros de egmoTés de soja americana y Su coOnsumo y
molienda de soja en su mercado interno, estantiioando una potencial baja de las existencias
finales.

Otro tema que sacudid a los mercados fue la fumja registrada en las Bolsas de China,
durante la semana volvieron a bajar las BolsaStamghai y Shenzhen, tuvieron un derrumbe
del 5,9% en la jornada del Miércoles pasado, y aamino hacia el peor mes de su historia,
acumulando una baja cercana al 30% en las Ultilmasémanas. Los commodities no agricolas
acusaron de lleno la fuerte baja registrada enstdda compafiias que cotizan en las dos
principales Bolsas de China. Los precios del cddajaron al minimo en seis afos, los futuros
del niquel en Shanghai cayeron el limite diarionpgdo dl 5% Yy el petrdleo crudo retrocedio a
56 u$s/barril, llegando al minimo nivel en tres esesMas de 500 empresas anunciaron la
detencion de sus transacciones en las dos batsaselllevo el nimero total de suspensiones en
su operacion bursétil a un namero total de una0 Esfpresas, un 45% del mercado de cerca de
2,4 billones de dolares en acciones. El temor a mmesmor actividad econdmica afecto
principalmente los commaodities no agricolas relaadas a la construccion, la tecnologia, la
fabricacion de automoviles y el consumo de comblestiy energia para sostener los procesos de
industrializacion.

En cambio la tendencia de la soja en Chicago ssrineostenida a firme a pesar de la fuerte
baja en las acciones chinas registradas el pasagtooles. La soja volvio a acercarse a los 383
u$s/ton en la posicion Julio, muy técnica por oigrdr la cercania de expiracion de los contratos
de futuros y las opciones. Para la posicion Agesitierre de la soja en Chicago fue de 379,20
u$s/ton y para Septiembre 376,26 u$s/ton. En laertiga, la soja disponible tuvo una fuerte

suba de 10 u$s/ton en la jornada del Viernes 10utle llegando a cotizar a 235 u$s/ton y a

2,140 $/ton, el mayor nivel de la soja disponitdsde que comenzé la cosecha.

Es muy importante destacar que a diferencia dade éinanciera americana, cuando se produjo
el derrumbe de la burbuja de las hipotecas inneitak en Estados Unidos, a mediados del 2008,
en ese momento fueron afectados todos los commedigricolas y no agricolas, en esta
oportunidad , el comienzo del derrumbe de la bartmn China, no se vieron afectados los

mercados de los commodities agricolas. Podemosnargar y presuponer que Chicago hoy

esta siguiendo los factores de oferta y demanikdas yundamentals propios del mercado de la
Soja, afectado por situaciones que estan comprenugtiel potencial de los rindes y produccion

de la futura cosecha de soja americana 2015/16.

En el plano local el mercado muestra una mayorefmanpara la soja disponible con descarga
inmediata, llegando a pagarse hasta 2,150 $/tore @lpuerto de Rosario. Para entrega en el
mes de Julio se pagaban 235 u$s/ton y para engreddeptiembre a 240 u$s/ton. Para las
posiciones futuras mas largas los valores mejoranhm mas , siendo indicador de la gran
necesidad que tiene la industria aceitera, ofrdoigragar 245 u$s Octubre, 250 u$s Noviembre.

Hay que tener en cuenta, que la oferta de sojeomiisie durante los meses previos a las
elecciones presidenciales, y luego de estas hast@ de Diciembre, se vera drasticamente
reducida dependiendo la magnitud de la retencian @ender por parte de los productores, de
que partido resulte ganador de las elecciones cambio propuesto en las politicas hacia el
sector agropecuario.

Conclusion: todo indica que el mercado ha cambgdtendencia bajista, y hoy asistimos a una
situacion donde la demanda serd cada vez mayordidangue nos acerquemos al 10 de
Diciembre, mientras que la oferta sera cada vezretagida, con mayores chances de consolidar
la actual tendencia alcista.
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Para consultas sobre mercados y comentarios, eswimail a adreani@agripac.com.ar, con
mucho gusto seran respondidos personalmente mmrslultor Pablo Adreani
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