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A $ 2500 reaparece la oferta de soja

Guillermo Rossi

La soja alterno subas y bajas en el mercado de Chicago a lo largo de la semana, manteniéndose en el rango de u$s 380 a
385 por tonelada en los futuros con vencimiento en enero. El escenario parece describir una situacion de relativo balance
entre la oferta y la demanda, puesto que las subas conducen a una mayor accion vendedora de los productores
norteamericanos, pero el impacto bajista de aquellas ventas se neutraliza cuando emergen las compras de las fabricas y
exportadores que necesitan la materia prima para cumplir con sus ajustados compromisos de entrega.

La demanda continua trabajando a todo vapor, dandole un piso elevado a las cotizaciones. EL ambicioso programa de
embarques del poroto desde el Golfo de México sigue cumpliéndose sin sobresaltos, con envios promedio por 2,5
millones de toneladas semanales desde las terminales portuarias. Sin embargo, se evidencia cierta ralentizacion en la
concertacion de nuevos compromisos de exportacion, que en la ultima semana cayeron hasta 810.274 toneladas.
Igualmente, el 19/12 una delegacion de compradores chinos llegara a Estados Unidos en la busqueda de cerrar nuevos
acuerdos comerciales, lo que podria dar lugar a una reactivacion en los intercambios. China paso de comprar cuatro
millones de toneladas de soja en octubre a poco mas de seis en noviembre, siendo Estados Unidos por lejos su principal
proveedor.

Compras de soja de China crecen con fuerza en
noviembre
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En los primeros tres meses del ciclo comercial norteamericano las operaciones de exportacion totalizaron 40,5 millones
de toneladas sumando el volumen embarcado y el remanente por colocar. Dicho numero se ubica bien por encima de las
expectativas iniciales y dio lugar a una correccion alcista en la proyeccion de ventas externas del USDA en su ultimo
informe mensual de oferta y demanda, pasando de 46,8 a 47,9 millones de toneladas. Dado que los componentes de
oferta de la hoja de balance quedaron sin cambios, dicha modificacion implico una caida del stock final esperado hasta
11,16 millones de toneladas. Si bien inferior a las expectativas hasta el mes pasado, la cifra continua siendo cuatro veces
superior a la registrada sobre el final de la ultima campana.

Las previsiones de crushing no se ajustaron en el reporte del USDA, aunque se anticipaba un pequeno incremento. La
demanda de harina para consumo interno continua muy firme y las fabricas estan trabajando sin pausa. Solo la caida del
precio del aceite de soja ~que se acopla a la tendencia negativa del petroleo- aparece como factor que limita el margen
de molienda de los compradores norteamericanos. La camara NOPA difundira el lunes su informe de volumen procesado
en noviembre, para el que los operadores del mercado esperan en promedio unas 4,44 millones de toneladas.

A nivel global la situacion fundamental continua siendo mayormente bajista, a medida que avanzan las siembrasy se
mantienen las buenas perspectivas climaticas en Sudamerica. El informe del USDA repitio su estimacion de produccion
para Argentinay Brasil, mientras que la cosecha de Paraguay se ajusto en alza en 300.000 toneladas hasta 8,5 millones. En
esta parte del continente la produccion de soja llegaria a 163,4 millones de toneladas, marcando un nuevo récord.
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Por su parte, la CONAB se mostro particularmente optimista respecto de la produccion de Brasil, corrigiendo su
estimacion fuertemente en el informe mensual que publico durante la presente semana. La agencia brasilefna indico que
la produccion de la oleaginosa llegara a 95,8 millones de toneladas, resultado de tomar rindes promedio de 30,26 qg/ha
sobre una superficie implantada de 31,66 millones de hectareas. De concretarse semejante nivel de produccion el
incremento frente al volumen obtenido el ano pasado sera del 11%.

Si bien los operadores del mercado consideraron razonable la nueva proyeccion en funcion de los eventos climaticos de
las ultimas semanas, muchos plantean cierta preocupacion por una eventual demora en el arribo de la oleaginosa a los
puertos, resultado de las siembras tardias por el tiempo seco del invierno. En otras palabras, puede que en Brasil no haya
saldos exportables disponibles a finales de enero, sino que buena parte de la oferta llegara al circuito comercial en
febrero y marzo. De ser este el caso los exportadores en Estados Unidos podrian recuperar demanda transitoriamente, Lo
que tendria un impacto positivo en el mercado de Chicago.

En el plano local los precios respondieron con subas y bajas a los movimientos del mercado referente externo, alcanzado
picos superiores a $ 2500 por tonelada para lotes con descarga inmediata sobre terminales de la region. Solo a partir de
este precio se percibio en la plaza la aparicion de interés vendedor por volumenes significativos, dando lugar a un
importante ingreso de camiones a las fabricas en la manana del juevesy viernes. El ritmo de trabajo de las plantas
continua en declive pero se muestra por encima de los registros correspondientes a la misma altura de los anos 2012 y
2013.

El volumen de soja que se mantiene al margen del circuito comercial es significativo y distintas estimaciones coinciden en
ubicarlo por encima de las 10 millones de toneladas, aunque los numeros varian dependiendo de las cifras de
produccion, los stocks iniciales y la amplia diversidad de consumos internos. Si bien buena parte de ese remanente
deberia volcarse al mercado en los proximos meses para evitar el quebranto de u$s 40 por tonelada que se convalida
llegando con mercaderia en mano hasta mayo, el escenario mas probable es que no se produzca un despegue de las
ventas mas alla de lo necesario para cubrir los costos de siembray cerrar los numeros del ano.

Las perspectivas para la proxima campana apuntan a una cosecha de 55 millones de toneladas, de la mano de una
superficie que llegaria a 20,7 millones de hectareas segun el ultimo informe mensual de GEA - Guia Estrategica para el
Agro. Hasta el momento se cuenta con condiciones favorables desde el punto de vista climatico, destacandose la notable
mejora de las reservas de humedad en el NEA y las oportunas lluvias en las provincias del centro del pais, permitiendo
compensar el calor asfixiante que sufrieron los cultivos implantados en las ultimas semanas. La siembra a nivel nacional
no avanzo significativamente durante la ultima semana y al 11/12 llegaba al 61% segun el Ministerio de Agricultura.
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