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Se desperto la Ninay temblo la soja

EMILCE TERRE

Las ultimas lluvias van quedando cada vez mas atras y las marcas térmicas no paran de subir. El
mercado teme que la Nina haya comenzado a mostrar su influencia y sufra la produccion argentina
de soja 2017/18 impulsando los precios, pese a que los abultados stocks que se sumarian a la
nueva oferta limitan la suba.

Coincidiendo con las alertas lanzadas por los centros meteoroldgicos internacionales por la ocurrencia de un fenomeno
Nina entre los meses de diciembre 2017 y febrero 2018, en nuestra zona las lluvias se volvieron esquivasy las marcas
térmicas altas durante las ultimas jornadas. El mercado interpreta esto como una senal que la Nina ha comenzado a
gjercer su influencia y los precios diferidos de la soja no tardaron en reaccionar con subas en Chicago.

Recordemos que la Nina se dispara cuando las temperaturas en el area central del Oceano Pacifico caen por debajo de lo
normal, y esta asociada en general a lluvias por encima de lo habitual en algunas latitudes y por debajo en otra. Asi,
mientras se espera que en el proximo trimestre el sudeste de Australia y parte de Asia reciba precipitaciones por encima
de lo normal, la principal zona agricola argentina, el sur de Brasil y una parte de EEUU podrian ver sus reservas hidricas
gjustarse como consecuencia de este fendmeno de mediano plazo.

Esta semana, a medida que las ultimas lluvias generalizadas sobre la zona nucleo van quedando cada vez mas atras en el
tiempo y las marcas térmicas cada vez mas arriba en el termometro, el nerviosismo se apodero del mercado impulsando
los precios. Sumado a ello, se espera que prevalezcan las condiciones mayormente secas y calurosas para los proximos
10 dias.

Siendo nuestro pais el principal exportador mundial de harina de soja (la mitad de las ventas internacionales son provistas

por Argentina), el mayor impulso alcista se vio en los precios del subproducto. Asi, el contrato mayo de harina de soja en
el mercado de Chicago toco su valor mas alto desde que esta activo, con US$ 387/t.
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Harina de Soja a Mayo 2018 en CBOT
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Con esta mirada puesta sobre la cosecha 2017/18, otro elemento de sostén a los precios fue la publicacion de la
reconocida consultora Informa Economicrecortando en un millon de toneladas la estimacion de produccion de soja en
Brasil. Segun la entidad, nuestro pais vecino cosecharia 110 Mt, un 4% por debajo del guarismo calculado por el USDA
para la campana 2016/17.

¢Cuanto sustento tiene la suba?

Hacia adelante, resulta un poco pronto para confiar en que la suba de precios se sostenga en el largo plazo, ya que a los
mayores valores ha sido mas el interés de los oferentes del mercado externo en vender que la de los demandantes
internacionales en comprar. En si, el mayor peligro hoy es que no pueda sembrarse la totalidad del area de intencion por
la falta de humedad necesaria en el suelo, ya que si bien aun es técnicamente posible implantar las semillas en lo que
resta del mes ello sera a costa de péerdida de rinde potencial.

Asi todo, la percepcion general sigue siendo de una oferta holgada, dado el retraso en el farmer selling en la campana
actual que podria dejar un carry de mas de 15 millones de toneladas para adicionar a la oferta en la proxima campana.

Segun datos oficiales, noviembre cerrd con ventas finales de soja por 37,6 millones de toneladas, el 66% de la produccion

estimada. Este dato contrasta tanto con el 77% (42,5 Mt) que exportadores e industriales llevaban compradas a la misma
altura del ano anterior, como con el 81% (o 41,4 Mt) promedio de las ultimas cinco campanas.
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Soja 2016/17: Indicadores comerciales

Al 29/11/2017 2016/17 Prom.5 2015/16
Oferta total °of3 eL2 933
Compras totales 37,6 41,4 42,5

bb% | B1% LI
Con precios a fijar 13,7 15,1 16,4

36% 37% 39%
Con precios en firme 23,9 26,2 26,1

64% 63% 61%
Disponible para vender*® 15,8 8,9 11,9
Falta poner precio 29,5 24,1 283
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Finalmente, cabe resaltar que se cree que experimentaremos esta temporada una Nina débil y de corta duracion, por Lo
que, sumado a los eventos puntuales que se desarrollen en cada area particular, aun es pronto para hacer definiciones
certeras sobre lo que sucedera con el rendimiento del principal cultivo argentino en los meses venideros. Como siempre
en esta fabrica a cielo abierto que es la produccion agricola, la ultima palabra la tendra el clima.
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