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El viernes ultimo, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos publicé el informe
mensual y tal como lo esperaban los operadores en Chicago, no hubo sorpresas, no
obstante, tanto soja (-0.26%) como trigo (-1.94%) cerraron a la baja mientras que el maiz

(+0.23%) marco una leve suba.

En Argentina, tampoco hubo sorpresas ya que los nUmeros del informe para Sudamérica no
muestran variantes excepto para el trigo y seguramente por los efectos de La Nifia y las

heladas tardias.

Trigo, para Chicago los nUmeros no mostraron variaciones respecto al informe anterior,
pero en el caso de Argentina y por lo comentado sobre la sequia y las heladas tardias se

redujeron los niUmeros, tanto de la produccion como de las exportaciones.
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Maiz, en este caso el informe fue definitivamente neutro. Se puede ver claramente que los
numeros reflejan pequefas variaciones respecto al anterior, tanto en exportaciones y
demanda total como en stock finales para Estados Unidos mientras que para Argentina los
numeros son los mismos que en el de octubre/22.Soja para la oleaginosa, en el pais del
norte fue absolutamente neutro, no mostrando variacion alguna. En Brasil solo una pequefa
variacion en los stocks iniciales y finales, y en Argentina, producto de un pequefio aumento

en las exportaciones se muestran reducciones en los stocks finales.

BOLSA DE CEREALES

U.5.D.A: Estimaciones de Oferta y Demanda Mundial
(En millones de tonelodias)

09-dic-22
| Estados Unidos |
Trigo Maiz Soja
Concepto 200/ 2002/23 varacion | 2021/22 2022/23 varacion | 200122 2022/23 VAriacon
Noviembre Digembre Nowembre Dicembre Nowembre Diciembre
Stocks Iniciales| 23,00 1821 1mn 00 3137 3498 3498 00 699 7,46 7,86 00
produccion| 44,80 a9 a391 00 382,90 353,84 353,84 00 2152 11828 11828 00
Importaciones 59 3,27 327 00 0,61 127 17 00 044 041 041 00
Oferta Total 70,41 66,38 66,38 00 41488 390,09 390,09 00 12895 12612 126,12 00
Consumo Humano| 26,45 2659 26,59 00
Cons. como Forraje| 239 136 136 00
Cons. Interno Local 30,40 2975 275 00 31711 30545 305,45 00
Molbenda) 5998 61,10 61,10 00
Exportaciones| 2177 2109 2109 00 62,77 54,61 52,71 19 58,73 55,66 55,66 00
DemandaTotal| 52,17 50,84 50,84 00 379,90 360,06 358,16 19 2152 12013 120,13 00
Stocks Finales| 1821 1554 15,54 00 3a98 30,02 3193 19 746 599 599 00
Min. Has. Sembradas 18,90 1849 1849 00 37,76 35,86 35,86 00 3529 3541 3541 o0
Min. Has. © 1500 1437 1437 00 3a52 32,70 32,70 0,0 3492 35,05 35,05 0p
Rendimiento (ag/ha)] 29,79 31,27 3127 00 110,91 108,15 108,15 0,0 34,77 33,76 33,76 00
| Principales productores mundiales |
Australia - Trigo Canada - Trigo Brasil - Soja
Concepto 2001/22 2022/23 variacion | 2021/22 2022/23 varacon | 2021/22 2022/23 Variacion
HNoviembre Dicembre Nowiembre Diciembre Nowviembre Diciembre
Stocks Iniciales| 3,00 350 3,50 0,00 595 3,67 367 0,00 29,20 2334 13n 0,47
Produccion 36,35 3450 36,60 210 2230 35,00 33,82 <118 127,00 152,00 152,00 0,00
Importaciones, 021 0,20 0,20 0,00 055 0,60 0,60 0,00 054 075 075 0,00
Cons. Como forraje| 5,00 5,00 5,00 0,00 499 400 3,50 0,50
Molienda) 50,75 51,75 51,75 0,00
Cons. Intemototal] 853 855 855 0,00 999 9,10 855 055 54,00 55,35 55,35 0,00
Exportaciones 27,53 26,00 27,50 150 15,13 26,00 26,00 0,00 79,14 89,50 89,50 0,00
Stodks finales| 3,50 3,65 425 0,50 3,67 417 355 0862 2381 3124 3171 0,47
| Argentina |
Trigo Maiz 50ja
Concepto 2021/22 2022/23 Varacion 2021/22 2022/23 Vanacon 2021/22 2022/23 Varacion
Nowiembre Digembre Nowembre Diciembre Nowemnbre Diciembre
Stocks Iniciales 232 2,08 2,08 0,00 118 L4 149 0,00 25,06 23,90 23,90 0,00
Produccion 22,15 1550 1250 -3,00 51,50 55,00 55,00 0,00 4350 49,50 45,50 0,00
Molienda| 38,83 39,75 39,75 0,00
Cons. como Forraje| 0,05 0,05 0,05 0,00 10,80 10,00 10,00 0,00
Cons. Interno Total 615 6,15 615 0,00 1470 14,00 14,00 0,00 46,04 47,00 47,00 0,00
Exportaciones 16,25 10,00 7,50 -2,50 36,50 4100 41,00 0,00 286 7.20 7,70 0,50
Stocks Finales| 2,08 143 0,93 €050 1,49 1,49 1,49 0,00 23,90 24,00 2350 0,50

¢Ahora bien, donde esta centrada la atencidn de los operadores del mercado? Si bien el
informe del USDA sigue siendo algo a tener en cuenta, en especial para los operadores de
Chicago, hoy hay factores que tienen mucha mas incidencia como la guerra Ucrania-Rusia o
la bajante del caudal del rio Mississippi, que complica el transporte de granos en el Golfo de
México, o los niveles de inflacion en Estados Unidos y en Europa o los precios del resto de
las materias primas que hacen que las coberturas de los que quieren resguardar sus
inversiones entren o salgan de los fondos comunes de inversion provocando importantes
variaciones de precios, o en el caso Argentino, el dolar soja o cualquier otra resolucion

estatal de extrema influencia en las decisiones que se toman en el sector.

La Inflacion en USA. El 13 de diciembre se conocera en USA el IPC de noviembre. La
preocupacién surgié cuando se supo que la inflacion mayorista no se redujo lo esperado
respecto al mes anterior por lo que el fantasma de una posible recesién empieza a asomarse

nuevamente. La Ultima reunion en el 2022 de la FED sera un dia después, el 14/12.
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Si bien el Acuerdo de Estambul para el transito de buques graneleros en el mar negro
sigue siendo respetado por Rusia, las destrucciones de centrales eléctricas durante
noviembre en Ucrania por bombardeos rusos, parece complicar seriamente la actividad.

El Rio Misisipi, segun informaciones oficiales, esta en su registro mas bajo desde el 2011, y
se han visto obligados a realizar dragados de emergencia para permitir el paso de las
barcazas.

El délar soja 2, provoco liquidaciones en las primeras dos semanas que hacen prever que se
podran alcanzar las metas de reservas y cubrir el déficit primario previsto en el acuerdo con
el FMI. Esto, claro, siempre que se mantenga la caida real del gasto publico que se viene
reflejando en los Ultimos meses. No obstante, la expectativa de ventas, comparada con las
de setiembre (ddlar soja 1) es significativamente menor.

Evidentemente los operadores intentamos enfocarnos en todas estas variables que de una u
otra manera ejercen cierta influencia en los precios de los commodities agricolas, pero
obviamente resulta casi imposible prever las consecuencias de tantos aspectos relacionados.
La conclusion para quienes tenemos el compromiso y la obligacién de generar las mejores
estrategias para nuestros clientes productores es la de, analizando toda la informacién,
separar aquellos comentarios con alto grado de imprevisibilidad sobre sus consecuencias y
valorar solo hechos concretos, en especial en aflos como el que nos toca comenzar a
transitar, con prondsticos climaticos y situaciones macroeconéomicas muy

contraproducentes.

En resumen, para afios dificiles como los que se avecinan es imprescindible conocer con la
mayor exactitud posible los nUmeros (costos) que van a regular la actividad productiva y
planificar todas las acciones necesarias para alcanzar el mejor rendimiento no solo en lo

productivo sino también en lo comercial y en lo financiero.

En esa planificacion la cobertura de precios, o dicho con otras palabras “asegurar” precios a
través de las herramientas que nos ofrecen los mercados es lo que nos va a permitir acotar

los riesgos que la actividad conlleva.

Esta es la clave del éxito, la planificacion y la disminucidn del riesgo. Respecto a la gran
cantidad de informacién y opiniones disponibles, tratar de “filtrar” todo aquello que nos
lleve a especular sobre las consecuencias de lo que nos estan informando, tomando
posturas que quizas no sean las acertadas. La forma mas segura de llevar adelante la
actividad es justamente “asegurando” los precios de lo producido y dejando la especulacion,

a lo sumo para el margen de rentabilidad estimado.

En Aipsa+, desde el lugar que ocupamos en la cadena agricola, potenciando los aspectos
comerciales y financieros, solo sugerimos distintas estrategias, como la de vender durante la
vigencia del dolar soja a precio y tipo de cambio especial, o vender a precios cercanos a los
usd500 (o algo mas) y diferir la pesificacion, y muchas otras; pero sabiendo que de acuerdo
con la situacidon que atraviesa cada productor le servira una u otra estrategia, no a todos les
calza el mismo zapato. Nuestra funcion es la de conocer esas situaciones por las que cada

productor atraviesa y actuar en consecuencia, descubriendo en forma conjunta con nuestro
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cliente productor y nuestros profesionales analistas de los mercados granarios y de

capitales, cual es esa estrategia que mas se adapta a sus necesidades.

Por Eduardo Lombardo - Director de Aipsa+
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