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En las nubes la definicion del curso
fundamental. Literalmente, todo es
clima. Lo demas es opinar.

Es muy asombroso hacer de todo para calmar la inflacion incluyendo debilitar ain mas la

economia, mientras el principal impulsor del efecto inflacionario, petréleo, continua
subiendo. Fuertemente estimulado por la poca inversion en los ultimos afios, efecto que se
vid evidenciado con la invasion de Rusia en Ucrania. Con esto, los ojos estan puestos en la
FED con los analistas soltando todo tipo de probabilidades en cuanto al aumento de tasas
de referencia y el efecto envenado que este tipo de politicas continuara causando en los

mercados accionarios.

Claramente nuestro pequefo espacio agricola no puede divorciarse por completo de la
narrativa macro, y con el indice del dolar en los valores mas altos de los ultimos 10 afios
nuestros mercados no encuentran mucha fuerza de compra. Mientras tanto el Real brasilefio
devaluandose y llevando a la soja brasilefia a los mas altos niveles histéricos. A raiz de esto,
hemos evidenciado gran venta por parte de los agricultores en este pais y entendemos que

los valores FOB retroceden con este movimiento, unos 48 centavos de recorrido a la baja en
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una semana. El contagio de algin modo llegé a las bases CIF en el interior de USA 'y es asi

como justificamos la caida de los precios de la soja y debilitamos spreads.

El mercado a su vez se cuestiona el enflaquecimiento en los spreads de maiz ya que los
valores en el mercado de fisicos contintan sélidos. Buenos margenes de etanol sobre todo
ahora con la gran baja en el gas natural, insumo clave en la produccion de etanol, escasa
venta del agricultor y prondstico climatico que se esta tornando caluroso y seco para el
Midwest, todo esto nos deberia mostrar un comportamiento diferente en los precios de
maiz, que por ahora permanece en rangos. Por otro lado, la UE estima que la produccion de
Ucrania podria alcanzar 35.3 mill de t un 16% menos que la campafa pasada pero mejor que
lo que indica el USDA. Anec en Brasil eleva la estimacidn de las exportaciones de maiz en

junio y es asi como Sudameérica se pone en baratas con el maiz.

El trigo también recibe palizas y culpamos al avance de cosecha de los trigos de invierno en
USA, el rapido avance de siembra de los trigos de primavera y la fortaleza del délar. El
pronostico calido y seco podria ayudar con el avance de recoleccién a campo y si bien los
rendimientos iniciales no son fantasticos, los niveles de proteina son aceptables y se espera
gue con mas avance en el tiempo los rendimientos mejoren. Algunos viejos traders dicen
que es dificil encontrar rallies en cosecha de trigo incluso con bajos rendimientos, pero
veremos si este afo seguir patrones de comportamiento nos lleva a tomar buenas
decisiones. Se vienen muchas analogias para las proximas semanas, el mercado climatico en

USA esta comenzando, pero tal vez el efecto lo veamos esfumado o exponenciado.

Por Celina Mesquida VanNewkirk — R.J. O’'Brien & Associates y Directora de

AgroEducacion.
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