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Cisne Negro: ésoja 2018 a Us$sS 300y
maiz a 200 en Argentina?

Por Pablo Adreani

Si la sequia que se estd insinuando en EE.UU. se consolida y pega de lleno en el corn belt, asistiremos a
una de las mds fuertes subas en Chicago en mucho tiempo.

En esta misma columna, el viernes pasado habiamos anticipado la fuerte suba que finalmente se produjo
en el mercado de Chicago entre ese dia y el cierre de este miércoles que pasd. La soja en Chicago
acumulé subas de 23 ddlares por tonelada para las posiciones futuras cercanas (cierre julio a 358,72) y
de 15 ddlare s las posiciones lejanas (cierre noviembre a 365,33). Mientras, en nuestro pais, la soja
disponible mejoraba 10 délares, para llegar a 238 ddlares y absorber solo la mitad de la suba de Chicago.
Para la nueva cosecha el aumento fue de 9,5 ddlares (cierre mayo a 252,5).

En el caso del maiz Chicago, mejoraba en nueve délares el futuro cercano, julio 150,29, y cinco ddlares
marzo 2018 (cierre a 162,69 ddlares). Sustentdabamos nuestra prediccidn a partir del analisis de los
mapas de monitor de sequia y los prondsticos a siete y 14 dias, y los mismos se reconfirman esta
semana, con una baja ocurrencia de lluvias y la probabilidad de elevadas temperaturas, tanto sobre las

planicies como en el midwest .

Esta situacion ayuda a consolidar la hipdtesis de que estamos ante la posible aparicion de un Cisne
Negro, la gran sequia que vienen esquivando los americanos con tres cosechas récord consecutivas. Para
poner blanco sobre negro, si la sequia que se esta insinuando en Estados Unidos se consolida con el
pasar de las semanas, y pega de lleno en el corn belt (lowa e lllinois), vamos a asistir a una de las mas

fuertes subas en Chicago que hace tiempo que no se registra.
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Impacto

De la gravedad de la potencial sequia estara directamente relacionada la posible suba que pueden tener
los mercados de soja y de maiz. A manera de hipdtesis, una sequia grave podria producir una baja en la
produccién de soja americana del 20 por ciento —su equivalente en 23 millones de toneladas—; esto es,
un volumen probable de 92,6 millones de toneladas. En esta hipdtesis, no se descarta que el precio de la

soja nueva mayo 2018 en la Argentina pueda llegar a los 300 ddlares.

Para el caso del maiz, el cultivo que mas va sufrir un foco de sequia durante julio, una merma en su
produccién del 15 por ciento (54 millones de toneladas), llevaria el nuevo estimado a 304 millones
(versus el ultimo de 357,27 millones), y en esta hipdtesis no se descarta que los precios del maiz nuevo

abril 2018 en nuestro pais puedan llegar a los 200 délares.

Como vemos, estamos considerando estos precios a partir de una hipdtesis de ocurrencia de una sequia
en Estados Unidos durante los meses criticos del verano, julio para maiz y agosto para soja. No estamos
diciendo que esto se va a producir; estamos planteando lo que seria una hipdtesis de conflicto si la

sequia ocurriera e impactara de lleno sobre los precios en el mercado mundial.

Volatilidad

Con esta hipotesis hoy lo que estamos diciendo es: sefores, se vienen mercados muy volatiles, con
tendencia errdtica, con fuertes subas ante prondsticos de seca, y fuertes bajas ante prondsticos de
lluvias. En concreto, queremos advertir a los productores que deberdn seguir mas de cerca los

prondsticos de clima en Estados Unidos y su impacto sobre la tendencia de los precios.

También les podemos decir que en algin momento deberan tomar la decisién de cubrir parte de su
cosecha 2018, a pesar de que todavia ni siquiera la han sembrado. Asi como existen grandes chances de
con solidarse la sequia en las planicies americanas y en el midwest , qué pasa si los prondsticos
climaticos cambian su tendencia y nos encontramos con un mes de agosto con mayores lluvias de lo

normal. Ahi el mercado entraria en panico bajista, de dificil prediccién.

Por este motivo consideramos que hoy la situacion es muy delicada pues en pocas semanas se definen
los precios no solo del segundo semestre del 2017, sino también los precios de la nueva cosecha 2018.
Tomar posicién en opciones tanto para soja como para maiz de la nueva cosecha, puede ser una

acertada estrategia en afios donde la incertidumbre y la v olatilidad estaran influyendo al maximo.
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