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Chicago empieza a tomar nota de la seca en soja, y se diferencia de los cereales

En las ultimas semanas veniamos marcando como el mercado internacional estaba enfocado en compras
de China modestas, y un stock en EEUU que, si bien es bajo, ya fue llevado a precios. El reporte del USDA no
modifico esto y, si bien China relaja un poco las restricciones de COVID y aparecen algunas compras, la
estadistica de importaciones es mala. Pero esta semana el complejo oleaginoso empez6 a tomar rumbo
alcista en Chicago, preocupado por la seca Argentina, con subas especialmente en harina de soja.

Localmente dos temas dominan el mercado: el calor y las lluvias insuficientes, y el délar soja. En cuanto al
primero se dieron algunas precipitaciones, pero con calor muy elevado, y milimetrajes muy variados. Esto
complica tanto a la siembra de soja como al maiz tardio que deberia ganar ritmo de siembra, mientras que
toma al maiz temprano en desarrollo vegetativo. En cuanto a lo segundo, los volimenes que se ven
operando ya permitieron ingresar al pais 1.000 millones de dodlares, pero estamos con un nivel de operatoria
que es la mitad del dolar soja de septiembre, y para conseguir el mismo, los precios estan operando con
subas importantes. En ese sentido también ayuda Chicago.

En este contexto y en tren de recomendaciones, debe primar la prudencia. Si el clima no revierte a mas
lluvias a inicios de febrero podemos tener problemas serios. Y los pronosticadores son pesimistas. Dicho
esto, es preciso ser cuidadosos con las ventas. Si las realizamos porque estamos poco vendidos es
altamente recomendable la compra de un CALL.
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Se estima que ya se superaron los 1.000 millones de délares liquidados por el sector
exportador de granos, vs un objetivo de 3.000 millones.

Cuando vemos los embarques de soja nos encontramos que entre septiembre, octubre
y noviembre se embarcaron unos tres millones de toneladas gracias al délar soja de
septiembre. En tanto, la nueva version esta apuntada mas hacia las fabricas.
Recordemos que ademas del délar a 230 S/USD se recompuso el diferencial arancelario
a favor de los subproductos.

En la semana se publico una norma que flexibiliza los embarques por 90 dias, lo que
permitiria a las industrias comprar soja a precio en diciembre, incluso recibir algo por
fuera de ese mes, moler paulatinamente y embarcar en los meses que siguen.

En el reporte de comercializacion de la Secretaria de Agricultura vemos un nuevo pico
en negocios a precio. No obstante, vemos que, a diferencia de la versiéon anterior, los
volumenes operados son menores y van flagueando, y los compradores van subiendo
los valores para tentar a los productores a vender. De hecho, esta semana debieron
convalidarse e incluso superar los 90.000 S/tt donde estaba parada la oferta.
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El USA no modificéd sus proyecciones de stocks finales de soja norteamericana,
cuando el mercado esperaba un leve aumento. Esto resultd positivo para los
precios, aunque la diferencia resulta menor.

Durante la semana pasada llegaron buenas noticias desde China apuntando a
menores restricciones en el marco de la lucha contra el COVID. A su vez, vimos
negocios importantes en ruedas puntuales.

Sin embargo, las importaciones arribadas a China en noviembre estuvieron 14%
por debajo del afio pasado, en 7,4 mill.tt. Esto viene sucediendo mes a mes, y
genera preocupacion.

En Brasil la siembra de soja esta culminando sin mayores contratiempos, con
buenos aportes de humedad.

En Argentina, sin embargo, venimos con un atraso de mas de dos semanas en la
implantacion a causa del calor y la seca. Los mayores atrasos de hecho estan en
zona nucleo. Recientemente las altas temperaturas generaron especial
preocupacion. Si bien se dieron precipitaciones sobre el fin de semana, las mismas
no fueron generalizadas.




AGRO PERSPECTIVAS

@
5

CENTRO DE

RA AGRONEGOCIOS
AUSTRAL Y ALIMENTOS

S{ONJ

De todas formas, el USDA no modificd sus proyecciones de produccién para
Argentina. Esto es prudente ya que falta mucho tiempo para tener indicios reales
de lo que ocurrira con los rindes.

Algo interesante es que el mercado comenzé a tomar de todas formas una posible
merma de produccién de nuestro pais con subas en harina de soja que
traccionaron sobre el poroto.
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El viernes, el USDA aumenté los stocks esperados de maiz EEUU 22/23 en 1,9
mill.tt. superando las expectativas del mercado. Esto se debié a menores
exportaciones proyectadas.

Las expectativas de buena cosecha de maiz en Brasil, tanto en la siembra de
primera, como la expectativa de que, ante una siembra temprana de soja, la
safrinha resulte también buena, estan presionando los precios a la baja.

Localmente el maiz temprano esta sufriendo por el calor y la falta de lluvia,
mientras que la siembra del tardio viene en jaque.

Sin embargo, el USDA no modificé sus proyecciones para nuestro pais, dado que
es temprano para tener indicios fehacientes de lo que puede terminar pasando con
los rindes.
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Rusia sigue incrementando su produccion de trigo, y junto con un corredor
humanitario que se mantiene y permite la salida de cereal del mar negro, presiona
los precios a la baja.

En tanto el trigo norteamericano viene con una performance exportadora muy
limitada, debido a que sus precios quedan muy altos en comparacién a los del Mar
Negro.

El USDA redujo en 2 mill.tt. la produccién mundial de trigo, con recortes de 3 mill.tt.
para Argentina, que quedé en 12,5 mill.tt. (sigue alto frente a prondsticos locales) y
de 1,2 mill.tt. para Canada. Los mismos se compensaron en parte con 2 mill.tt.
extra de produccion para Australia que se iria a casi 37 mill.tt. de produccion

De todas formas, los stocks mundiales mermaron en sélo 0,5 mill.tt.

Localmente esta entrando con mayor dinamismo la cosecha de trigo, con una cola
de buques por cargar que crece, pero muy por debajo de afios normales. Los
exportadores podrian retirarse rapidamente del mercado, y esto hace que los
molinos estén mas tranquilos y el precio se relaje.
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PIZARRA - MAIZ
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MATBAROFEX - MAIZ SOJA TRIGO
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CHICAGO - MAIZ

SOJA TRIGO

Maiz CBOT prim posic

Soja CBOT prim posic Trigo CBOT prim posic

335,00 =m0
315,00 o A
- Y VA A
2z=ho FJAM 30000 o~
255,00 \— 28000
235,00 260,00
21500 24000
19500 22000
175,00 200,00
1/9/22 2922 1wy 31102 0/1/R 1f9/22 21922 1/10/22  31/10/2  0/11/2 1922 21/9f22  11/22  31/10/2  20011/2
= J|t. 3 meses =—=Ultsem =—Ulttres meses =—=Ultsem =—\Jlt tres meses =—=Ult sem
9, 2022 Var semana Varmes Var3 meses 9 2022 Varsemana Varmes War 3 meses 9, 2022 Var semana Varmes War 3 meses
249,89 -0,1 -11,7 ==k 545,18 16,6 8,8 -9,8 206,12 -4,8 -30,2 -18,8
0,0% -4, 7% -3,7% 3,0% 1,6% -1,8% -1,8% -11,4% -7,1%

Maiz CBOT May-23

Soja CBOT May-23 Trigo CBOT Dic-22

" TTRA ooa AT o NSV

AV VO woso H N wb‘r‘\\

280,00 oy
490,00
260,00 \l‘
470,00 =
450,00 22000
430,00 200,00
19j22 219022 11042 31/10/2  20/11/2 Y92z /9022 11/10/22  31/1/22  20/1122 Y92z 2/9/22  11/10/22 3110/ 20/11/22
=—Ulttresmeses =——Ultsem =—Ulttresmeses =——Ultsem =——Ulttres meses =———Ultsem
9, 2022 Varsemana Varmes Var3 meses 9, 2022 Varsemana Varmes War3 meses 9, 2022 Warsemana Varmes War3 meses
254,02 -0,8 -9,9 -8,2 548,77 14,5 10,9 32,7 266,12 -4,8 -30,2 25,7
-0,3% -3,9% -3,2% 2,6% 2,0% 6,0% -1,8% -11,4% -9,7%

Y 3 :



n
<
>
|_
O
L
o
%)
(ad
L
o
o
(a4
T
<

GRAFICOS

N
<
R,
DOLAR
Dolar Bco Nacién Vend Dolar MEP (Bolsa) Dolar futuro ROFEX
BY TG oo e L
e — 300
®x IED oo 250
) 11— 200
15D e p—— O 150
100 100 100
1/9f22 21922  11j10f22  31/10/22  20/11/22 1/9/22 21/9/22  11j10/22  31/10/22 201122 Do 6""5 > {59, > {:'.l?’
B AR A AP AR A A AP A
=)t tres meses = Lltsem =)t tres meses == Ult sem WY AT T W ST AT Y
9/12/2022 Varsemana Varmes War3 meses 9f12/2022 Varsemana Varmes Var3 meses Prim posic 3-2023 5-2023 Tasa dev.
169,70 2,62 11,62 32,50 326,87 11,5 34,2 39,3 179,10 216,80 244,60  implicita
Dev anualizada 80,5% 83,3% 77,7%  Devanualizada 183,7% 127,1% 48,7% -41,4% s/c sfc 91,5%

%
-



Q CENTRO DE
AGRONEGOCIOS

UNIVERSIDAD

USTRAL | Y ALIMENTOS


http://www.austral.edu.ar/cienciasempresariales/agronegocios

