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Como ser alcistas en
commodities en un
mundo bajista

Buenos dias, buenas tardes, buenas noches. Te saludo con
gusio. Hoy podria hacer o intentar hacer un esfuerzo inusual
para defallarte un mundo alcisia para s de commod-
fies varios, sin emborgo, hacer un estudio pumuo| defunda-
menlales, es un efercicio incomplelo. Me atieveria a decir
que, bajo las presentes circunstancias, tendremos que ser
muy caulos en las acciones a fomar producto de los diferen-
les andlisis que hagamos.

Empecemos por preseniar ks nolas del momenio en re-
lacién con fundameniales. Esiados Unidos hizo ka tarea de
siembra en fiempos de la primavera con la expeciativa de
fener un ciclo agricola potente, el olofio ha llegadoy con
ello, los labores de cosecha en las que se observa menos
capacidad productiva de b planeado originalmente. El ve-
rano ha mostrado clima varianie y el impacio del detiimenio
esta siendo relevado. En el camino los andlisias han estado
en el juego de evaluar potenciales productivos y en el verer
dicto ulimo esia a unas cuanias semanas de ser evaluado.

De momento habrd que decir que la produccion de
maiz, ligoy soya fiende a menos, no a més. El iesgo taci
loestd claroy llega el fiempo de voliear al sur. Digamos que
en general el ciclo agricola del hemisferio norte ha sido me-
diocrey limitado, y esio incluye Europay Asia, salvando de
momenio solo a Rusia que esla en capacidades de hacer
una produccién de frigo histéricamente grande.

Voliear la visia al hemisferio sur nos deja con la clésica
incégnita de qué fipo de ciclo agricola tfendremos. De mo-
menio, en términos climdticos las cosas no estan de lo me-
jor. Argentina sigue siendo azolada por una ferca sequia
que responde a una "Nifia” con polencial de capitulo fres.

Los modelos climdticos a diferido sugieren una secuen-
cia amplia de trayeciorias polenciales tendientes a ka neu-
tralizacion de esle efecto climdtico, pero la mayoria se
darian tal vez un poco farde, ya cuando los cultivos no
puedan ser beneficiados y ese es & peligro dlaisia de lar

go plazo.

Sin embargo, la sequia presente no se manifiesta igual
entodos lados, y por légicos razones, baskard un cambio a
luvioso para revertir la problemética. Si miramos esto desde
la éptica positiva, un clima “normal” podiia derivar en una
produccion masiva desde Brasil que de enfrada estard por
sembrar lo que podiia ser un écord productivo.

Argentina acompafiaria en cierla proporcion y si eslo su-

cede, elescenario de piecios de mediano y laigo plazo se
aniojaria bajisia. Sin embargo, antes de ponemos alegres,

debemos navegar turbulencias, los norteamericanos debe-
rén cosechar, llenar la linea de abasio y entregar oportuna-
mente en lo que ||ego el aporte sudamericano, y estando
las cosas en Ucrania como estén, honesiamente se anioja
dificil que fodo sea perfecio.

Ucrania sigue embarcando mercaderia de manera limi-
laday supenvisada, sin embargo, no hay garantia de que
esfo confinde. Rusia ha infensificado la asfringencia y lo pre-
senle es una gueria, no es més una operacién especial. Sin
Ucrania, Europa estard complicada para originar granos.
los cullivos franceses suffieron mucho este verano resuiando
en una camparia muy pobre.

Esiados Unidos serd el tnico proveedor en capacider-
des tolales por los préximos 5 meses al menos, y si su cult-
vo no es suficientemente grande, te podrds imaginar que
el se mantendrd firme en lo que llega abasto suder
mericano y ahi el punio de quiebre. Si el abasto sudamert-
cano es cuantioso, sobra decirla consecuencia en | S,
de lo contrario, bueno pues de lo confrario, aun con todo
lo clcista que eslo pueda parecer, nos meteremos juslo al
meollo del asunio.

El meollo del asunio es que podriamos ser muy alcisias
por falla de produccion, pero increfblemente baijisias si la
demanda se colapsay ese es el peligro.

Los bancas cenfrales de las economias mas potentes del
mundo estén en una misién de combate abierio a la in-
flacion, las demds e nias siguen la linea con lo que
les alcanza, la mayoria de ellas promueve la combinacion
de confiolar precios, a la vez que dan apoyos a seclores
wnerables.

Sea lo que seq, sabiendo que la inflacion es un flagelo
que alecta al més desprolegido, lo que intenfan hacer es
frenar la demanda, esperando que con ello la oferia crez-
ca. Trislemente, la medida no garaniiza lo bueno eliminan-
dolo maloy en ello esiamos expuesios a una elapa de alla
inflacion y decrecimiento econémico.

Ante ello los mercados reaccionan de marera negativa
y aun cuando muchos commodities fienen lecturas fundar
menlales alcisias, gracias a la mano que mese la cuna des-
de los bancos centrales, lo que podriamos fener es un en-
friamiento destructivo del consumo.
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En esas lineas perder abasio no es fan ciifico, pero es
irégico. Como decian en un programa de comedia del
ayer... si no es una cosa es ofra.

5Esiés en buenas manos?
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