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Subas sin demasiado fundamento

Por Dante Romano

El mercado tuvo una nueva semana donde los precios en dolares de la soja mostraron
subas interesantes. El problema es que los fundamentos que la sostienen no son tan
solidos, y con la oferta de la cosecha nueva llegando al mercado con fuerza, parece dificil
mantener e incluso intensificar este nivel de precios.

Por otro lado es importante recordar que inicialmente los fondos muy vendidos,
explicaban la reaccidon alcista del mercado. Los mismos cerraron sus posiciones
comprando, e impulsaron el mercado a la suba. Habian anticipado una baja por la gran
cosecha de EEUU, pero cuando vieron la fortaleza de los aceites, y menores ventas de
Argentina y Brasil que dieron una chance mas de exportacion a Norteamérica,
desencadenaron las compras. Hoy este factor no existe, ya que los fondos estarian de
neutros a comprados.

En lo que hace al aceite, por un lado tenemos a Malasia, quien es el principal productor
de aceite de palma. En su region el efecto nifio causa lluvias por debajo de lo normal.
Esto a su vez repercute en el rendimiento de las plantaciones que producen el fruto del
que luego se extrae el aceite, y tenemos un ciclo de menor produccion que catapultd su
valor.

Ademas de esto India es otro jugador que tuvo problemas por falta de agua, y cuya
cosecha de soja podria ser limitada. Si bien este pais es un gran productor, muele y
consume toda su soja, en busca del aceite, y exporta la harina. Si la produccién
doméstica esta diezmada, deberd recurrir a mas importaciones para cubrir la cuota.

Finalmente tenemos a nuestra region, Sudamérica, donde se ven productores menos
propensos a vender, y es que en ambos casos la moneda local se revalud contra el ddlar,
causando que el precio recibido por el productor en su unidad de cuenta sea menor, en
momentos donde estaba acostumbrado a que el factor cambiario jugara siempre positivo
para sus arcas. Habiendo vistos precios en moneda local mas altos, ahora ambos quieren
esperar el repunte.

En el caso de Brasil el real se revalué ante senales de que las Instituciones seran duras
con la corrupcién en ese pais. No queremos entrar en estas columnas en materia politica,
pero el impacto econdmico es que los barcos que deberian ser cargados con soja y salir
al exterior estan formando filas a la espera del poroto que el productor no quiere vender.

En el caso de Argentina la cosecha recién se esta generalizando y esperamos un pico de
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oferta importante para cubrir los vencimientos financieros, compuestos por deudas
comerciales, cheques a fecha entregados para la compra de insumos, y no menos
importante, tarjetas rurales, que fueron el instrumento mas buscado el afio pasado. Sin
embargo el producto ve que si bien el precio en ddlares mejoré sensiblemente en las
Gltimas tres semanas, el tipo de cambio se llevd gran parte de ese brillo. Por eso es muy
probable o bien que no venda, o bien que lo haga, pero que trate de dejar el tipo de
cambio a fijar mas adelante, decisidon que seria la mas acertada, ya que como dijimos, el
aumento del precio de la soja tiene los pies de bar.

Sin embargo se viene otro partido, que es la campafia 16/17. Esta semana el 31 de maro
EEUU publicara el reporte de intencion de siembra donde se aguarda una leve caida de
area de soja, y una suba importante de maiz. Esto podria mover un poco el mercado. El
otro tema también serd que Argentina reducira fuertemente el drea sembrada este afio.
Y como organismos muy serios ya estan asegurando esto también, podemos ver algo de
movimiento anticipando esto.

En el caso del maiz, las subas de soja siempre lo traccionan, aun cuando la oferta
internacional es muy abundante y se espera mas produccion en EEUU, y también en
Argentina. Esto claramente genera una situacion donde se deberia aprovechar los
precios.

En cuanto al trigo, tengamos presente que a nivel internacional, en EEUU se comenzo a
generar algo de preocupacién. A la falta de lluvias que venia minando las reservas en las
Gltimas semanas, se agregd una helada que tiene a los expertos discutiendo sobre
cuanto habria sido el grado de afectacion para los cultivos. Esta es una materia siempre
dificil de dictaminar, pero lo cierto es que el mercado se ha puesto algo nervioso.
Especialmente porque los fondos estan vendidos en trigo.

Sin embargo en el mercado local las subas de Chicago impactan sélo en menor medida,
ya que el mercado en el cual mejor podemos colocar nuestro trigo es Brasil. Sin embargo
nuestro socio del Mercosur todavia no se lanzé al mercado con fuerza. Esto genera la
necesidad de buscar otros mercados, que al estar mas lejos descuentan mas flete, por
otro lado son plazas como el Norte de Africa y Asia, muy atendidas por otros
proveedores, especialmente Rusia y Ucrania. No obstante e positivo que el mercado haya
encontrado pisos, y que sigan apareciendo anotes de exportacion semana a semana. Sin
embargo el "goteo" de ventas de productores, hace que los exportadores puedan seguir
con una posicidon neta comprada, y no les haga falta trasladar precios mas altos para
originar mercaderia masivamente.

Fuente: Austral Agroperspectivas
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