Q Commodities

El precio de los granos gruesos bajo la
iIncertidumbre de Estados Unidos y Brasil

SOFIA CORINA - FEDERICO DI YENNO

El comercio de EE.UU. y el desarrollo de la gruesa en Brasil son los dos temas principales que
captan la atencion del mercado tanto desde la demanda como la oferta global. Luego de la tregua
celebrada entre EE.UU. y China, el pais asiatico comenzo6 a adquirir soja de los Estados Unidos. Por
otro lado, las condiciones climaticas en Brasil no habrian sido las ideales en las ultimas semanas lo
que implicaria correcciones a la baja en su produccion.

En Argentina, segun datos de GEA/BCR, actualmente se estan manifestando fendmenos climaticos locales y efectos
propios de un fendomeno 'Nino'. Segun los modelos estadisticos, el fenomeno de 'EL Nino' tendria altas probabilidades de
mantenerse en vigencia hasta abril del proximo ano. Las lluvias, si bien son beneficiosas en los meses verano, en esta
época complicaron la siembra de soja. La soja de primera (temprana) padecio anegamientos que generaron perdidas de
plantulas. Hubo lotes que tuvieron que resembrarse hasta dos veces. La soja de segunda también sufrié un atraso en su
siembra porque las cosechadoras de trigo no podian avanzar ante la alta humedad. Estos atrasos en la siembra de la
oleaginosa, la excesiva humedad y las bajas temperaturas ponen un limite a la expresion del rendimiento.

Afortunadamente, en la ultima semana hubo una ventana de tiempo seco que permitio que las labores de siembra
avancen a un ritmo acelerado. Segun datos de Agroindustria, las labores cubren mas del 73% del area intencionada
mientras que se espera que en esta campana 2018/19 se siembren 17,9 millones de hectareas segun datos de GEA/BCR,
marcando una suba de 200 mil hectareas respecto al ciclo previo. En tanto, las perspectivas de produccion se sostienen
en 50 millones de toneladas; 15 millones mas que la campana 2017/18 marcada por una severa sequia, pero 7 millones
menos que la campana record 2016/17.
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En contraste, dos de los estados productivos mas importantes de Brasil (Parana y Mato Grosso do Sul) presentan
condiciones de sequia que perjudica a la soja implantada tempranamente. Segun los ultimos datos meteorologicos
existen areas que no han experimentado lluvias en -al menos- los ultimos 20 dias. Este dato se combinaria con las altas
temperaturas registradas disminuyendo el potencial de rinde de la oleaginosa en Brasil. En el estado de Parang, el cual
cosecha aproximadamente un 18 % de la soja del Brasil, se ha recortado la proyeccion de cosecha de soja 18/19 en 500
mil toneladas, y sumaria 19.1 Mt segun datos del Departamento de Economia Rural de Brasil (Deral). Las potenciales
perdidas podrian alcanzar hasta un 20 % de la produccion de ambos estados si las lluvias no retornan pronto.
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Los analistas privados estiman que la proyeccion de produccion podria corregirse a la baja el proximo mes. La CONAB
estimo 120 millones de toneladas para la campana 2018/19, en lo que representa un incremento de 2 millones de
toneladas desde su ultima estimacion en noviembre. Si se logra, seria un nuevo récord de produccion y un 0,7% mas que
la produccion del ano pasado (119,2 millones de toneladas), pero el clima tendra la ultima palabra.
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Paraguay, el cuarto exportador mundial de soja, tampoco queda exento de inclemencias climaticas. EL mes de noviembre
registro un déficit de precipitaciones en la principal zona productora, sumandose a altas temperaturas. Actualmente
siguen imperando esas condiciones, incluso con registros de temperaturas que alcanzaron 40°C que siguen deteriorando
la condicion del cultivo implantado. La soja de siembra temprana es la mas afectada ya que se encuentra en periodos
reproductivos claves (llenando las vainas) y no habra tiempo de recuperarse aunque las lluvias regresan a la region. Las
soja de siembra tardia se encuentra en estado vegetativo y tiene chances de recuperarse si regresan las lluvias.
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Por el lado de la demanda, el comercio de Estados Unidos es el otro tema que continua captando la atencion de los
mercados de soja y maiz, que por el spread que mantiene con la oleaginosa practicamente se ha movido a la par en el
mercado de referencia de Chicago.

Luego de la tregua celebrada entre Estados Unidos y China en el marco del G-20, el pais asiatico comenzé a cumplir la
promesa de adquirir productos agricolas estadounidenses. Segun datos oficiales del USDA, ya se cerraron dos rondas de
negocios por mas de 3 millones de toneladas de soja. En su informe semanal de ventas de exportacion, el Departamento
de Agricultura de los EEUU. confirmo el jueves que se cerraron negocios por de 1,56 Mt en ventas de soja
estadounidense a China en la semana pasada. La agencia, a traves de su sistema de informes diarios, cito ventas privadas
de otros 1,40 Mt a China esta semana, junto a 257.000 toneladas a compradores no revelados, que podrian ser
importadores chinos. Por separado, el jueves, la empresa estatal china Sinograin confirmo las compras recientes de unos
pocos lotes de soja de EE.UU. pero sin especificar los volumenes. Segun fuentes de mercado, es probable que se realicen
mas de 2 Mt de compras adicionales antes de Navidad, lo que eleva las ventas totales de EEUU. a Chinaen mas de 5 Mt en
diciembre.

El gesto por parte de China se suma a la disminucion de los aranceles a las importaciones de autos de Estados Unidos, lo
que hace que se cumplan las condiciones para la tregua anunciada de 90 dias basada en que ambos paises no continien
con la escalada de aranceles que estaba anunciada a partir del 1 de enero de 2019. La fecha limite de latreguaesel 2 de
marzo de 2019. La misma habia comenzado a raiz de la larga lista de los Estados Unidos de quejas contra China sobre
propiedad intelectual, transferencias forzadas de tecnologia y subsidios industriales.
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En lo que va del ano, debido a la guerra comercial entre ambos paises, las plantas procesadoras de China han recortado
las importaciones de soja de los Estados Unidos y alcanzando importaciones de soja record desde Brasil. En el mes de
noviembre las importaciones alcanzaron 538 Mt disminuyendo un 38 % respecto a igual mes del ano pasado. De enero a
noviembre, segun datos de las aduana de China, las importaciones de poroto de soja alcanzaron 82.3 Mt, por debajo de las
859 Mt del mismo periodo del ano 2017. En casi 10 anos, es la primera contraccion de importaciones de soja que se
verifica en este periodo.

En el mercado local el precio disponible de la soja, reflejado en el precio fijado por la Camara Arbitral de Cereales de la
BCR, fue de $9.020/t el dia jueves 20. Este valor disminuyo sélo $ 30/t respecto a la semana pasada, pero medido en
dolares registro una caida de un poco mas de USD 2 /1. El precio del futuro de enero negociado en MATba disminuyo casi
USD 4/ty casi USD 3/t para el de mayo. La caida en el precio de la soja local se dio a la par de la caida en el precio FOB
en los puertos de Argentina, de 2 USD la tonelada. EL precio FOB de los puertos de Brasil sufrié una caida mayor en la
semana de un poco mas de USD 4/t mientras que el precio de la oleaginosa en los Estados Unidos sufrio una mejora de
USD 2.5/t siguiendo las compras de China. Por su parte, el precio del maiz disponible también sufric una baja de USD 2/t
en la semana. El precio fijado por la Camara Arbitral fue de $ 5550/t el dia jueves 20. Los precios domésticos siguieron la
caida en las plazas internacionales (Estados Unidos, Ucrania y Brasil) que siguio de cerca el precio de la oleaginosa.
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