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cQue cabe esperar para el mercado de granos en
el 20177

EMILCE TERRE

En el 2017 la euforia que desperto el cambio en las reglas de juego y redundo en una explosion de
la produccion y exportacion de granos ira perdiendo efecto. La sostenibilidad en el tiempo del
efecto expansivo de la actividad dependera de que se mantenga la competitividad apostando al
agregado de valor.

Para el ano 2017 la euforia que despertd el cambio en las reglas de juego para el sector y redundod en una explosion de
las exportaciones argentinas ira perdiendo el efecto cautivante sobre los tomadores de decisionesy los factores de la
realidad comenzaran aimponerse. En este sentido, la sostenibilidad en el tiempo del efecto expansivo de la actividad
dependera fundamentalmente de un unico factor: la capacidad de la cadena agroindustrial argentina de continuar siendo
competitiva en el mundo.

Alla por los albores del 2016 la depreciacion de la moneda nacional al eliminarse el 'cepo cambiario’, la anulacion de los
derechos de exportacion para casi todos los granos y derivados del complejo (con excepcion de la soja, que debera
esperar hasta el 2018 para gozar de nuevas rebajas en las alicuotas) y, sobre todo, la relajacion de los ferreos controles a
las exportaciones que se realizaba a través del mecanismo de ROE verdes se combinaron para achicar la brecha entre el
valor de exportacion de los granos argentinos (o precio FOB) y el que exportadores e industrias le pagan al vendedor del
grano en el mercado domestico (el precio FAS).

El sector productivo vio de este modo mejorar el ingreso bruto que obtiene de la venta de granos, despertando una ola
de optimismo que lo llevo aincrementar la asignacion de recursos a la actividad. En esta primera ola expansiva, no solo se
asignaron mas tierras a cultivos como trigo, maiz y girasol sino que también aumento la inversion en tecnologia aplicada
al proceso de produccion.

Hacia adelante, el optimismo del productor aun prevalece. La actual es una campana muy atipica, y de la sequia
generalizada en gran parte de la zona nucleo estos ultimos dias hemos sido testigos de lluvias por encima de lo normal
que dejaron muchos lotes inundados y encharcados. Alli, por supuesto, Los animos no seran Los mejores pero de algo se
puede estar seguro: el productor vuelve a apostar. En el resto de la zona nucleo, donde las lluvias no fueron excesivas, si
resultaron una bendicion del cielo y permiten ilusionarse con muy buenos rindes para la cosecha que comenzara a
levantarse en pocos meses. Asi las cosas, en terminos generales aun resulta factible pensar en un salto productivo en el
2017, habida cuenta de la mayor area sembrada (especialmente con girasol, maizy trigo)
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La mayor oferta tendra como nicho natural la exportacion. EL consumo doméstico de los principales granos argentinos se
avizora mayormente estable, aunque de profundizarse la retencion de hacienda algo mas de maiz podra ir a forraje. Para
el trigo, acaba de comenzar el partido 2016/17 y ya se destaca la performance exportadora, que solo entre noviembre
2016 y febrero 2017 podria estar sacando desde las terminales del Up River casi 3 millones de toneladas de las 4 que,
estimativamente, podrian exportarse desde esta zona para toda la campana.

Esto ultimo ha sido el principal sostén de los precios en la plaza rosarina durante las ultimas semanas. A futuro, sin
embargo, con un mercado mundial mayormente bien abastecido, una campana australiana llamada a ser récord historico
en produccion y un doélar a priori fortalecido en el mundo, las alertas bajistas abundan.

Para el maizen tanto seria Argentina la que estaria en condiciones de conseguir un output record de alrededor de 36 a 37
millones de toneladas. Ello permitira conseguir un balance de oferta y demanda mas holgado que en el ciclo actual,
dando lugar a un potencial exportador de unos 23 millones de toneladas que, de conseguirse, también seria un récord
historico.

En relacion a la soja se destaca la demanda del sector aceitero y de biocombustibles que al menos para el primer
trimestre del ano proximo luce muy robusta, mientras que para la harina cualquier recuperacion de los precios estara
sujeta fundamentalmente a la evolucion del consumo para forraje. Por lo demas, si la mayor produccion mundial de esta
campana no dio lugar a un desplome de precios ello se debio fundamentalmente a la demanda China'y, en medio de
pronosticos de un 'soft landing’ de esta economia asiatica, la evolucion de la misma debera ser seguida con atencion. En
lo estrictamente local, si bien la produccion argentina podria rondar los 53 millones de toneladas, por debajo del ciclo
anterior, los inventarios que pasarian del presente ciclo al sucesivo lucen anormalmente abultados, permitiendo que la
oferta total se mantenga aun abundante.

Aqui vale hacer una nota aparte para las primeras estimaciones que comienzan a llegar respecto a las siembras 2017 en
EEUU. Segun Informa Economics, la superficie implantada con éste maiz caeria un 5% el proximo ciclo mientras que la de
soja subiria en casi el mismo porcentaje. Este punto no debe ser despreciado a la hora de formarse las expectativas de
precios, habida cuenta que si en el 2016/17 el balance de maiz resulté mas holgado que el de soja, situacion que
revertiria la campana subsiguiente.

De efectivizarse estas proyecciones, a partir del segundo trimestre del ano la estabilizacion de la oferta de aceite de
palma aunada al impulso de las siembras del Hemisferio Norte podrian ejercer presion en las cotizaciones del poroto, en
un contexto donde dolar y tasas en el mundo parecen tender a la suba post-asuncion de Trump. Como siempre, el factor
de incertidumbre por excelencia sera el clima, segun beneficie o estorbe los planes de produccion americanos.

Los precios del maiz, por su parte, estan cada vez mas ligados a la evolucion de las cotizaciones del petréleo, ya que
cuando este ultimo se encarece la produccion de etanol gana atractivo. Entre mediados de noviembre (cuando la reunion
de la OPEC acordo recortar el output mundial del crudo) y la ultima semana de diciembre, el valor del combustible fosil
aumento un 25%. Si efectivamente la produccion mundial se ameseta y la tendencia alcista de su precio se mantiene, ello
impulsaria la produccion de etanol y, como consecuencia, actuaria como un sostén adicional para las cotizaciones del
cereal.
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Volviendo al plano local, segun nuestras estimaciones, la produccion global de granos en Argentina podria aumentar un
5% en la campana 2016/17 respecto al ciclo precedente, liderando la suba trigo (+30%), girasol (+25%) y maiz (+20%), en
detrimento de la cebada (-30%), el sorgo (-15%) y la soja (-5%), donde todos los porcentajes de variacion han sido
redondeados.

Ahora bien, para que esta mayor oferta de granos pueda colocarse satisfactoriamente en el mercado internacional bajo el
contexto planteado, deberemos asegurarnos de mantener la competitividad. Especificamente, un excesivo aumento de
laincidencia de los costos de comercializacion y estructura (incluyendo la evolucion de las tarifas y la incidencia de las
tasas e impuestos que gravan la actividad, asi como también el costo de financiamiento), o la dificultad en desacelerar el
proceso inflacionario en el que viene inmerso nuestro pais, pueden jugar en contra de nuestro potencial exportador.

En relacion al ultimo punto, debera ser seguida con atencion la evolucion del tipo de cambio real de nuestra moneda en
relacion al dolar. Si el tipo de cambio nominal continua subiendo menos que el nivel general de precios, los bienes
argentinos se encarecen para el resto del mundo (esto es lo que se conoce como ‘atraso cambiario’) y, por supuesto,
amenazara las ventas externas de todo tipo de bienes, incluidos los granos.

Asi las cosas, en un mundo donde las alarmas estan encendidas por el potencial giro a una politica mas proteccionista
desde las economias centrales, las turbulencias politicas y economicas en Brasil, la situacion relativamente holgada de la
oferta global de cereales, y la factibilidad de un dolar fuerte y tasas de interés mas altas en el mundo, el resultado final
dependera de que nuestro pais sea capaz de afianzar las bases para un desarrollo sustentable que, finalmente, consiga
virar de abastecedor de materias primas a 'supermercado del mundo’, apostando al agregado de valor. Ello significara ni
mas ni menos que mas demanda de trabajo, mejor uso de los recursos naturales, mayor inversion de capital, y un sendero
mas estable para el desarrollo de nuestra Nacion.
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