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SEn la recta final, liquidar o
almacenar maiz?

o es lo mismo acarrear soya que acarrear maiz; a valor presente es mds eficiente
liquidar soyay guardar maiz, no solo por el cosfo en st mismo, pero también por el

valor de los producios

Buenos dias, buenas tardes, buenas noches.
las calificadoras se agitaron, y una de ellas le
refira estima a ko apreciacion de riesgo en la
deuda norleamericana; la medida no fue del
agrado de la administracién de la Casa Blar-
ca légicamente. Los norteamericanos fendrdn
que pagar mds por el servicio de su billona-
ria deuda.

Dicha deuda estd creciendo més alla de lo
controlable, y el casfigo de la medida recae
en la clase polfica que con el leatro que arma
sobre un fecho de endeudamiento que reak
mente no es techo, deja un debaie estéril para
terminar negociando en las rodillas.

El tema de lo anterior no es la noticia en sf
misma, pero es la derivada de eske fipo de ac-
ciones que lieney lendrd un efecto importante
en el desempefio del endeudamiento y la ad-
minisiracién de riesgos.

Hay més bancos en lka mira, y el sislema en-
tre claros Y OSCU0s, aun debate si las tasas se-
quirén creciendo o si findlmente el cido de of
za se ha defenido.

Sea cualquiera que sea la resuliante, el cos-
o financiero presente define la conducta futura
de quien en el mundo tenga que acarrear mer
cancias. El costo es alio, €l manejo del dinero
debe ser muy agudo'y esia es la inferseccién
de lo financiero y nuestro mundo de materias
primas agricolas.

Como sabes, los norfeamericanos estén en
la recta final de su produccién verancatofio, v
con ohosy bo\'os hemos visio un juego de pre-
cios que ha sido sin duda voldtil; sin embar
go, esa volafiidad debe sincerar en un equi-
librio més exacio una vez que la produccién
sea definida

Digamos que eslamos a un mes de lener
una mejor idea del lado produciivo, y el resub

tado fal vez confirmard que habré més maiz
que uso urgenle, menos soya de laideal y -
go siempre en capacidad de abastecer al
que necesite desde muliples ubicaciones.

Hemos sido muy repetitivos en el balance
delgado que impacia por encima del célculo
grueso de las existencias aparertes. Te sugiero
que pienses més en el costo de hacer una mer
cancia disponible, antes de que esla sea con-
siderada en existencias; asimismo, te invito a
que pienses més en ko reaccion sibita del con-
sumo, y no en la demanda aparente.

El mundo de los commodiifies sigue siendo
ampliamente vulnerable a los especiaculares
noliciosos, el tema de Rusia y Ucrania estd en
la zona més complicada desde que amancd
la invasién, el acuerdo de trénsiio agricola en
el Mar Negro ha sido desarmado y el alaque
ala infraestuctura exporiadora en Ucrania ha
sido intenso, los ucranianos han intentado var
rias veces reventar el puente de Ciimea.

Es muy imporiante sefialar que en Kavkaz
hay una terminal que fransfiere de barco cos:
lero a barco grande granelero el igo que se
origina en el Mar de Azov. Este sisiema de
Iransporiacién fermina coneclando al mundo
el 40% del trigo 1uso, y no es un volumen me-
nor, &l deriibo del puente de Kerch crearia un
sefio hueco en el abasto tiguero mundial.

Como eltema anterior, hay varios faclores
geopdliticos que merecen ser observados con
mucho defenimienio. El desacople entre Chi-
nay Estados Unidos se profundiza, y esa se-

paracion fiene serias implicaciones econémi-
cas en el mundo.

Los mercados energélicos son muy vulnerar
bles a una China debiliada, vy si a esio le su-
mamos la premisa original sobre el esiado de

cosas en ki economia norleamericana te imar-
ginards que la constancia de precios en los
commodiifies esté més alld de ka zona estable
de precios calmos.

El ciclo agricola norteamericano en su recta
final derivard en producciones bastante gene-
rosas muy probablemente. No enfraremos en
el cdlculo especulativo de cudnio es mucho, al
respecio solo diremas que en fiempo de cose-
cha siempre hay abundancia y esa abundar-
cia genere presiones bajisias en los precios.

Este afio, contrario a la historia reciente, el
dinero vale, y acarrear inventarios serd muy
caro. El produdor lendré que ser muy juicioso
de qué acareary qué liquidar.

No es lo mismo acarrear soya que acar
rrear mafz, a valor presente es mds eficien-
te \iquidor soyay guordor maiz, no solo por
el cosfo en sf mismo, pero también por el vo-
lor de los producios en la curva a diferido, el
maiz esld en conlango, mientras la soya guar
dainversos.

5Qué te parecié eso Gliimo? Bueno, pues
contango es la forma sexy de decirte que el
producio cuesta hoy menos que mafiana, asf
que, si lo acarreas, el mercado o|go te pa-
ga por ese almacendie, lbgicamente quieres
aprovechar esa curva, y evitar la ofra que e
muestia como el producio hoy vale més que
mafana, la respuesta \égico que deberias
vender esla oportunidad de precios.

Cemamos esfe capitulo simplemente des-
tacando que el mercado de granos se sien-
te abastecido de momento y podriomos en-
frar en un apriefo con las cosechas en nuestro
pais, la rentabilidad simplemente no ajusta.
Hay que hacer mucha adminisiracién de ries
gos. 3Esias en buenas manos?
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En el mercado de Estados Unidos el
precio del maiz ha estado voldtil este
Qafio. FOTO: REUTERS
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