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Numeros en alza para la cosecha de maiz
argentina

Guillermo Rossi

Los futuros de maiz en Chicago completaron su segunda semana consecutiva de caida, presionados por la amplia oferta
global y la fragilidad de la demanda, tanto del mercado interno norteamericano como del exterior. Los fondos
especulativos, que habian revertido parte de su posicion vendedora en las primeras semanas del ano, ampliaron sus
apuestas bajistas durante los ultimos dias. Segun datos de la CFTC, los agentes no comerciales acumulaban una cartera
neta vendida de 155.730 contratos al dia 9 de febrero frente a 105614 contratos en la semana precedente.

El derrumbe del precio del petroleo hasta nuevos minimos desde 2003 resulto un factor bajista adicional, aunque la
pronunciada recuperacion del viernes contribuyd muy poco a mejorar Los precios del cereal. La industria del etanol en
Estados Unidos ha perdido margenesy los niveles de produccion se mantienen por debajo de los registros de noviembre
y diciembre para evitar una mayor acumulacion de inventarios. Segun la Oficina de Informacion Energeética (EIA) de
Estados Unidos, estos ultimos llegaron a un récord histérico de 22,96 millones de barriles en la semana pasada, es decir,
un total equivalente a la produccion de unos cinco meses y medio.

Parte de la sobreoferta del biocombustible generada en Estados Unidos obedece al atractivo que gano la molienda a
partir de la revalorizacion de otros subproductos, como Los residuos secos de destileria. Entre septiembre y diciembre de
2015, periodo coincidente con los primeros cuatro meses de la campana del hemisferio norte, las exportaciones
norteamericanas de DDGs totalizaron 4,1 M tn frente a 3,0 M tn en el mismo periodo del ano anterior, lo que implica un
aumento interanual del 34%. El principal comprador fue China, que absorbio casi 1,4 M tn frente a solo 315 mil tn en el
mismo periodo del ciclo 2014/15.
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La situacion descripta va a contramano de las exportaciones de maiz en grano, que en dicho periodo acumularon una
caidainteranual del 22% y que ahora llega a 25% segun Los ultimos numeros del USDA. Evidentemente, la mayor
competitividad de Argentina y Brasil en los meses finales de 2015 y principios de 2016 han reducido las posibilidades de
colocacion de los inventarios norteamericanos, aunque el diferencial de precios se ha corregido recientemente. Tras las
recientes bajas el Golfo de México aparece ahora como el origen mas barato para embarques en marzo y abril, lo que
podria motorizar un repunte de la demanda a corto plazo, hasta que se recompongan los stocks sudamericanos.
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En este contexto, las exportaciones forrajeras de Estados Unidos se han reorientado a productos industriales o granos
sustitutos como sorgo y cebada, aunque con volumenes de salida -y también precios- considerablemente menores. Los
inventarios de granos gruesos son holgados y el USDA corrigio su estimacion de cierre a la suba en su ultimo informe
mensual, esperando ahora un final de campana con 51,3 M tn al 31 de agosto frente a 50 M tn en su proyeccion de enero.
En términos relativos, el indicador stock/consumo se espera en 14% al concluir el periodo 2015/16, por encima del 12,8%
al cierre de 2014/15y el 9,6% de 2013/14.

En el plano mundial el USDA tambiéen efectué modificaciones importantes en la hoja de balance de maiz, elevando las
expectativas de produccion en Argentina y Brasil, en ambos casos por mayor superficie utilizada y sélo con cambios
menores en las proyecciones de rinde. Con los nuevos numeros, la produccion del cereal en esta parte del continente
quedara apenas por debajo de las marcas del ano pasado, cuando inicialmente se esperaba una fuerte retraccion.
Igualmente, se esperan menores volumenes de exportacion, con una caida del comercio de 6,5 M tn entre ambos paises.

Las estimaciones locales también se estan corrigiendo a la suba. Este viernes la Bolsa de Comercio de Rosario, a traves de
GEA - Guia Estrategica para el Agro aumento su estimacion de cosecha 2015/16 hasta 24,2 M tn sobre la base de una
superficie de 4,0 M hay rendimientos de 74,2 qg/ha, deduciendo un area no cosechada de 750.000 ha. Esta proyeccion
depende en gran medida de que se produzcan nuevos aportes de agua, los cuales llegarian durante el fin de semana a
buena parte del area agricola del centro del pais.

El mercado local sigue con demanda firme en el segmento disponible, aunque la presion compradora en posiciones
diferidas decayo notablemente en la ultima semana. Los valores en dolares para entrega en cosecha ajustaron
fuertemente ante la desaceleracion en el ritmo de concrecion de negocios a nivel de FOB, lo que se tradujo en menores
registros de DJVE durante los ultimos dias. La UCESCI informo un volumen de maiz de 656.305 tn entre el miércolesy
viernes, casi la tercera parte del promedio diario del mes de enero.

Sin bien el mercado perdio algo de dinamismo desde el punto de vista comercial, no fue asi en cuanto a la coordinacion
de la logistica. La llegada de camiones con maiz a las terminales portuarias de la zona Up River volvio a acelerarse tras los
feriados por Carnaval, mientras que los buques cargando en puertos o esperando en radas para cumplir con Llos
embarques comprometidos se contaron por decenas en los ultimos dias. Sin datos oficiales aun de las exportaciones de
enero, es probable que el numero haya sido superior al millon de toneladas, arrojando un acumulado de 16,8 M tn
durante el periodo marzo-enero. Esto implica que restan unas 2,4 M tn para cumplir con las DJVE registradas para la
campana 2014/15. Suponiendo que 1,8 M tn se exporten en febrero, el remanente restante para marzo es de 600.000 tn,
al que debe sumarse la colocacion de los primeros lotes del ciclo 2015/16.

Hasta el momento el avance en la recoleccion es marginal a nivel nacional, aunque zonas puntuales muestran progresos
importantes en los cultivos de siembra temprana. Este es el caso del norte de Santa Fe o de parte de la provincia de Entre
Rios, donde antes del paso de las tormentas las altas temperaturas habian posibilitado la caida de la humedad ambiental y
la obtencion de granos secos. Las lluvias del fin de semana atenuaron el potencial de pérdida de rendimientos en los
lotes mas atrasados y brindaron un alivio a los cultivos de siembra tardia. El potencial productivo se mantiene, aunque la
caida en la superficie es una limitante en el numero final de produccion.
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