BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

El maiz y la soja alcanzaron maximos en una década en Chicago - 22 de Abril de 2022

o Commodities

El maiz y la soja alcanzaron maximos en una
decada en Chicago

Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

En la semana el maiz y la soja en Chicago alcanzaron maximos desde septiembre de 2012
impulsados por preocupaciones de oferta. Esto dinamizo las ventas externas de soja y derivados,
pero la existencia del Volumen de Equilibrio limito las de maiz.

Las novedades de la semana se desprenden de lo que ha ocurrido con los precios de la soja pero principalmente del
maiz en los mercados internacionales. Luego de la fuerte disparada que experimentaron con el estallido del conflicto
bélico entre Rusia 'y Ucrania, los precios tanto de la oleaginosa como de los granos amarillos se retrajeron levemente en
los dias subsiguientes. Sin embargo, en la ultima semana volvieron a tomar impulso. La soja volvio a superar los US$ 630
/ten el Mercado de Chicago en esta semana cuando, durante la primera semana de abril, se habia ubicado por debajo de
US$ 600 /t. Incluso, el jueves llegd a alcanzar un maximo en mas de 10 afos, cerrando en US$ 631,8 /1.

En el caso del maiz, después de haber trepado fuertemente a principios del mes pasado, los precios lateralizaron,
manteniéndose entre US$ 290 /ty US$ 300 /t durante la mayor parte de las Ultimas semanas. Esta tendencia se rompio
en los ultimos dias y las cotizaciones del cereal emprendieron un nuevo rally alcista, alcanzando el miércoles ultimo los
US$ 318,8 /t, un maximo nominal en mas de una década.
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Precio del Maizy de la Soja en el Mercado de
Chicago

@BCRmercados en base a Refinitiv
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Los fundamentals que explican estas subas son, en el fondo, preocupaciones acerca de la oferta. Por el lado de la soja, es
la magra produccion sudamericana. Tal como se ha comentado en ediciones anteriores del Informativo Semanal, el
efecto de La Nina ha causado una sustancial baja en la produccion de la oleaginosa en Argentina y Brasil. Entre ambos
paises la produccion cayo casi 30 Mt vs. lo que se estimaba al inicio de las siembras: la ultima estimacion de la CONAB para
Brasil se ubica en 122,4 Mt, cuando en septiembre se preveian 145 Mt; por el lado de Argentina, la ultima estimacion de
GEA - BCRalcanza 41,2 Mt, mientras que en septiembre se proyectaban cerca de 49 Mt.

Si bien los despachos de soja por parte del gigante sudamericano han sido robustos en el primer trimestre del ano, esta
menor disponibilidad de grano en el pais ha dejado mellay comienza a pasar factura: los embarques de la oleaginosa se
han desacelerado en abril y esta tendencia se mantendria en los meses siguientes debido a la menor disponibilidad de
grano.

Ante ello, la atencion de la demanda global de soja se ha tornado hacia Estados Unidos. A pesar de que la campana
norteamericana ya comenzoé hace mas de 7 meses, los granos estadounidenses se mantienen competitivos. Los precios
FOB en el Golfo de México se ubicaron el jueves 21/4 en US$ 679 /t para embarque en mayo, mientras que para
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embarque en el puerto brasilefio de Paranagua se situan en US$ 686,9 /t para despacho el mes proximo. De hecho, los
precios en el Golfo son inferiores al puerto paranaguense hasta agosto inclusive.

Por el lado de los granos amarillos, el impulso viene dado por tres razones principales. En primer lugar, se encuentra la
persistencia del conflicto bélico en el territorio de Ucrania. La region del Mar Negro pisa fuerte en la produccion de maizy
laincertidumbre acerca de las siembras del cereal en la zona generan temores acerca de la oferta de grano para la
proxima campana.

En segundo lugar, estan las expectativas de lo que ocurra con la produccion estadounidense. Ya de por si el area de
intencion de siembras que informo el USDA a fines de marzo se ubico por debajo de lo que estimaba el mercado. Esto ha
levado a que, entre los operadores, prevalezca la sensacion de que no puede haber un desliz productivo en el pais del
norte. Pero, ante este nulo margen de error existente, el comienzo de las siembras en el medio-oeste norteamericano no
ha sido auspicioso. La implantacion en esa region avanza a paso lento, producto del clima fresco inusual para la época
que persiste.

En tercer lugar, entra nuevamente en juego la cosecha sudamericana, particularmente la zafrinha brasilera. El pronostico
para la region central de Brasil, la principal zona productora del maiz de segunda, avizora lluvias por debajo de lo normal
para lo que resta de abril. Esto podria tener consecuencias sobre los rindes y reducir aun mas la oferta mundial de maiz,
impulsando los precios.

Sin embargo, cuando se observa las ventas externas tanto de maiz como de soja, no se aprecia un aumento en el
volumen de negocios realizados ante esta suba de precios internacionales. Por el lado del maiz, luego de haberse
declarado un gran volumen hacia fines de diciembre ultimo cuando se implementaron los Volumenes de Equilibrio, las
DJVE se han mantenido practicamente sin cambios desde ese entonces. Es que el Volumen de Equilibrio se mantiene en
25 Mty, dado el mecanismo vigente de una vez alcanzado el 90% del cupo solo se pueden registrar nuevas ventas con
barcos ya nominados, el registro de DJVE se encuentra virtualmente cerrado.
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DJVE acumuladas de Maiz a igual fecha

de cada campana
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En cuanto a la soja, las DJVE a la fecha alcanzan 0,3 Mt, un minimo desde al menos la campana 2011/12. Ademas, a esta
altura del ano pasado ya se habian declarado mas de 1,7 Mt. Esto puede deberse a que, dada la menor produccion de soja
en la campana (41,2 Mt vs 45 Mt en la campana anterior), la exportacion de poroto se proyecta que caiga a 2,7 Mt (la mas
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baja en 25 anos). De esta manera, ante el menor volumen proyectado a exportar, puede existir una mayor demora en el
ritmo de venta al exterior.

No obstante, dado que la industrializacion de poroto caeria pero no en una magnitud mayuscula (para la campana se
proyecta un volumen destinado al crushing de 36,5 Mb), las DJVE de derivados de soja han exhibido un fuerte dinamismo
en los ultimos dias: casi 1 Mt de subproductos y mas de 250.000 t de aceite entre el 1/4y el 20/4. Asi, se puede apreciar
que los elevados precios del aceite y la harina de soja (que han tenido un comportamiento similar al mencionado del
poroto) si han logrado dinamizar la concrecion de negocios.
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DJVE acumuladas de Subproductos de Soja
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DJVE acumuladas de Aceite de Soja aigual

fecha de cada camparna
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Por ultimo, un punto interesante para remarcar en lo que respecta al maiz es el avance de la comercializacion interna. Asi
como las ventas externas se aceleraron hacia fines de diciembre y luego se frenaron al implementarse el Volumen de
Equilibrio, el ritmo de ventas internas también se desacelero a partir de esas fechas. Hacia fines del ano pasado la
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campana 2021/22 se ubicaba como la de segundo mayor volumen comercializado para el momento del ano. Sin
embargo, tal como se aprecia en el siguiente grafico, a partir de la implementacion del cupo se da una disminucion en el
ritmo de ventas internas, y el volumen comercializado es finalmente superado por la campana 2020/21.

Comercializacion de maiz a igual fecha de

campanas anteriores
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