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Mientras el mundo intenta a abrirse en diferentes tiempos en medio de una pandemia que
aun no tiene tratamiento ni vacuna, los mercados persiguen, estudian y apuestan a la
evolucion de esta nueva etapa de prueba.

Los commodities, por su parte, escasearon de movimiento frente a uno de los reportes mas
robustos del afio. Como siempre, el informe opero frente a las diferencias de lo esperado y como
el resultado se mantuvo en el rango, el reporte fue practicamente ignorado.

En principio, los stocks de maiz en USA de la campafa 2019/20 se vieron reducidos, las
exportaciones y el uso de maiz para alimento balanceado aumentaron y la utilizacién de maiz
para etanol recortada, pero menor a lo esperado. De la mano de una leve mejora en los margenes
de produccién de etanol y 4 semanas consecutivas de aumento en el uso de gasolina en USA, se
espera que el dafio en demanda no sea tan extremo en el uso de maiz para etanol de momento.

Cuando observamos la nueva campafia, los stocks finales fueron un poco menores a lo esperado y
si bien el mercado habia incorporado este nimero y por ende no se precipitd, lo cierto es que
USA terminaria la campafia 2020/21 de maiz con mas de 80 mill de t de inventarios finales. En el
mundo aumentarian los stocks de maiz en unas 25 mill de toneladas. Claramente esto no
vislumbra un paisaje muy positivo en precios si miramos los nimeros absolutos, sin embargo, el
agricultor no vende en ningln lado y el mercado climatico podria asustar, pero no molestar.

El mercado de soja parecio un poco sorprendido con el gran recorte en las exportaciones de USA
de la campafa 2019/20, sin embargo, ese ajuste es mas que justificado debido al pobre ritmo de
venta. China parece estar insinuando comprar, pero no concreta en los ritmos que USA necesita
sacarse de encima la soja. China muestra signos de recuperaciéon en aumento de importacion de
soja de 89 a 92 mill de toneladas de la camparia 2019/20 y en el nimero casi paracaidista de 96
mill de t de soja para el ciclo comercial 2020/21.

El trigo por su parte, con aumento de produccion en USA y en la mayoria de los paises
productores menos la Union Europea. Habrd que esperar las proximas semanas para tener una
idea mas certera sobre la verdadera oferta y hasta fin de junio para tener informacion acerca de
las producciones por tipo de trigo en USA. El trigo merece mas atencién fundamental una vez
gue no contiene componentes energéticos y es mas limpio al analisis tradicional de oferta y
demanda, y eso ya es mucho pedir bajo las condiciones actuales de consumo imposibles de
diagnosticar.
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