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Mercado de Soja...g,Qué hacer en
este escenario inverosimil?

Por Ing. Hernan Fernandez Martinez

iMuy Buenos dias! Las semanas siguen volando y con ellas se van escribiendo pdginas de la historia del
Mercado de Granos.

Suele suceder que muchas de ellas nos cuentan situaciones inverosimiles pero reales a la vez. Por esto es
que solemos repetir, hace largos afios en nuestras reuniones por las distintas regiones productivas del
pais aquello que rezaba un tal John Maynard Keynes: “...El Mercado puede Permanecer irracional mas
tiempo que vos solvente....”. El punto es que en algunos casos esas historias inverosimiles y muchas
veces incoherentes afectan el resultado y el patrimonio de nuestras empresas y; por ese motivo esencial
es que cuando el Mercado Nos ofrece Precios que generan buenos Resultados no podemos darnos el
lujo de quedarnos esperando que sean aun mejores pues suele suceder que mafana terminamos
aforando lo que tuvimos ayer.

En esta campafia ese efecto se dio con creces, desde la “Irracionalidad del entorno”, con Trump y Xi
Jimping como protagonistas, aunque el Gobierno argentino aporté lo suyo. En términos de Precios, si
hablamos de la Soja y especificamente sobre la cotizaciéon de la Posicion Mayo 19 nunca dejé de caer
durante los dltimos 12 meses, lo hizo por unos USD 100/tn, y si lo miramos desde la siembra, alld por
inicios de Noviembre 18 hasta hoy cayé USD 39/tn.

Pero claro; debemos recordar que el aporte institucional criollo estuvo presente también y aportd lo
suyo; pues alld por el 3 de septiembre 2018, se interrumpié la reduccién mensual de medio punto
porcentual de los Derechos de Exportacién al Complejo Sojero, para pasar a una alicuota fija del 18%, a la
cual se le sumaron $4/ddlar exportado. Ese cambio implicé al FOB Oficial Actual, USD 27/tn menos en el
Precio del Grano de Soja; es decir que la Posicidn Mayo 19, de haber seguido el plan original tendria hoy
un valor de USD 241/tn.
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SOJA MAYO 19 x 12 MESES (02-05-18 al 10-05-19)

— Precios de Ajuste Rosario Ros 05/2019
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Hecho este breve raconto llegamos el presente, un presente que nos muestra un escenario que hace 12
meses no preveia ni el mas Pesimista de los pesismistas; situacion de Oferta y Demanda y; de Precios
gue tiene como Responsable principal a la bendita e inédita Guerra Comercial; resumiendo:

1. Estados Unidos posee las Existencias de Soja mas grandes de la Historia.

Fondos Especulativos muestran la Posicién Neta Mas Vendida de los ultimos 13 afios.

3. Precio de Soja en Chicago cotizando USD 293/tn, en los valores méas bajos de los dltimos 10 afios.
Debemos retrotraernos a diciembre 2008 para encontrar un precio de esa magnitud.

4. Brote de Fiebre Porcina en China que podria generar la pérdida de 100 Millones de cabezas, el
23% de la poblacion Porcina de ese pais; con la consecuente merma de demanda de Harina de
Soja que se fabrica a partir del Grano de Soja que se Importa afio tras afo.

5. Grave atraso en la Siembra de Maiz que podria generar algln incremento de drea de Soja frente
a lo actualmente proyectado.

N

Ahora bien, Nunca todo es tan negro como parece; si miramos un poco mas en detalle observaremos
que durante los ultimos 5 dias habiles, mientras el planeta tierra observaba el minuto a minuto del
conflicto Comercial, y el Precio de la Soja en Chicago perforaba los USD 300/tn, cayendo desde los USD
302/tn hasta los USD 293/tn (-USD 9/tn), en nuestro querido pais, y pesar de encontrarnos atn en plena

cosecha, el Precio de la Soja subia! De hecho lo hizo por, USD 3/tn en el Disponible y por USD 5/tn sobre
la Posicion Mayo 19.

Profundizando un poco mas y buscando la causa de este efecto, que suena raro pero no lo es tanto,
debemos decir que durante la Semana pasada lo que se afirmo fue el Precio FOB (Free On Board) de la
Soja Argentina. Para ser mas especificos aun debemos decir que lo que se apreciaron fueron las Primas
FOB, lo cual en definitiva muestra un prematuro pero promisorio incremento de la Demanda de Grano
de Soja sobre nuestros puertos. Es esperable que este efecto de agrande de persistir en el tiempo el
conflicto Comercial; al menos asi lo vivié durante la campafia pasada el Productor Brasilefio, que vio
incrementarse su precio de soja por causa lisa y llana de la enorme presién de la Demanda China, que no
tenia otro mostrador donde pararse para comprar la oleaginosa.

Sin lugar a dudas habra que seguir de cerca este efecto, pero en cualquier caso y para pagar cuentas la
sugerencia sigue siendo vender Trigo o Maiz disponibles (en ese orden de prioridad) antes que soja. Es
clave recordar que en los Precios actuales tenemos incluido el efecto de los Derechos de Exportacién en
Maiz y en Trigo, que representan USD 14/tn y USD 19/tn, respectivamente, es decir que para hacerlos
comparables con cotizaciones del Mundo, debemos sumar esos ddlares a los precios actuales. Haciendo
esa cuenta llegamos a los USD209/tn en Trigo y USD 148/tn en Maiz, Precios excelentes en comparacién
con los de otros paises del planeta y que no podemos dejar pasar para pagar compromisos. Mientras
tanto nos damos el lujo de esperar buenas noticias sobre la querida Soja. Y para la soja ya vendida
insistimos con la Compra de CALLs Noviembre 19 en Argentina para No perder la oportunidad de
capturar potenciales subas.

iBUENA SEMANA!

Ing. Herndn Fernandez Martinez. El autor es Analista, Consultor Independiente. | Docente de
Agroeducacion
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Fuente: Diario Clarin — 13/05/2019. Agroeducacion.
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