o Commodities

Soja: Las medidas chinas podrian reducir la
demanda de soja

El viernes pasado los rumores de que China aumentaria sus tasas de interés para frenar la inflacion hundieron a los
preciosy la caida neutralizo las mejoras que la soja habia logrado después del informe alcista del USDA. Si bien el
mercado se tomo un respiro al comienzo de esta semana, el martes el efecto chino nuevamente arraso con los valores: la
posicion enero bajo mas del 5%, negociandose en torno a los 472 dolares.

El tema es que en China la inflacion alcanzo el nivel mas alto de los ultimos 25 mesesy, en consecuencia, el gobierno
esta planeando medidas para detener el aumento, medidas que incluirian restricciones monetarias, controles de precios
y limites a la especulacion en commaodities, entre otras. Todas las acciones apuntarian a ralentizar el ritmo de crecimiento,
lo cual podria disminuir el impulso comprador del pais asiatico, que es el principal importador a nivel mundial. EL délar
reafirmo la tendencia ya que los inversores se alejaron de activos riesgosos para refugiarse en la divisa norteamericana,
que tambien encontro sostéen en la situacion fiscal en Europa, mayormente en Irlanda. Un dolar firme perjudica a las
commodities agricolas, al hacerlas menos competitivas en términos de precios en el mercado internacional.

El efecto chino se mantuvo hasta el miercoles, cuando los precios alcanzaron el menor valor desde octubre y los futuros
enero cerraron a 442,77 dolares.

Pero el jueves la combinacion de una exagerada baja que llevo a condiciones de mercado sobrevendido junto a firmes
cifras de exportaciones redundo en una correccion del 3% en las cotizaciones.

Esta semana fueron los factores externos quie nes determinaron el comportamiento de los precios.

No obstante, desde los fundamentals las noticias por el lado de la demanda fueron optimistas. Primero, por una mayor
cifra de crushing ya que NOPA estimo el procesamiento de octubre en 4,13 millones de toneladas, superando al
promedio de 4,01 millones estimado por el mercado y por encima de la cantidad procesada en septiembre. Por otro lado,
las exportaciones efectivas subieron mas del 5% semanal mientras que las intenciones crecieron un 25% en el mismo
periodo (puede observarse la evolucion de las mismas en el grafico adjunto). De los totales, un 73%y 82%
respectivamente fue comprometido por China. Estos datos muestran que el total de ventas pendientes mas las efectivas
representan un 72% de las exportaciones proyectadas por el USDA para todo el ciclo 2010/2011, superando en un 19% al
registrado el ano pasado para esta misma epoca.
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Desde el lado de la oferta, la recoleccion practicamente ya finalizo y habra que aguardar la cifra final. Ya comienzan las
estimaciones respecto a las siembras y todo indica una mayor inclinacion por el maiz, aunque la evolucion de Llos precios
podria modificar la relacion.

Segun la revista Oil World, los precios de todos los productos del complejo soja podrian registrar mayores caidas, aunque
las ajustadas ofertas actuarian como freno de las mismas. Con una menor produccion estadounidense, las miradas estaran
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puestas en Sudameérica, donde el clima sera el factor que habra que seguir de cerca. Si bien Argentina y Brasil son los
principales productores, se preven aumentos en las cosechas de Uruguay y Bolivia y que junto con Paraguay se espera
que aumenten sus exportaciones en Los proximos meses.

El viernes, nuevamente fue China quien dirigio al mercado tras anunciar aumentos en los requerimientos de reservas de
los bancos, ubicando al ratio para los grandes bancos en el récord de 18,5%. Este movimiento sugiere que el pais asiatico
intenta controlar los precios disminuyendo la liquidez del sistema y en el mercado se anticipan mayores medidas de este
tipo. Esto provoco una caida del 3,3% diario que llevo al futuro enero a cerrar a 441,48 dolares y reflejando una merma
semanal del 5,5%.
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