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Hoy es un hecho gue la cosecha
Oct/Dic. 1986 de Malasia Occi-
dental y Oriental se quedo atras
del nivel previsto. Las estadisti-
.lcas preliminares, elaboradas por

a industria malaya, sefalan un
total de solo 328.000 ton, para
diciembre, equivalente a una pro-
nunciada carda del 27%o, en rela-
cidon con el ano anterior. La
produccion de diciembre fue de
90.000 ton. menos que el mes
anterior y 123.000 ton. menos
gue el afo anterior, lo cual impli-
ca que la produccion del trimes-
tre Oct/Dic. fue de sélo 1.2 mi-
liones de ton. o sea 125.000 ton.
menos que el mismo trimestre de
1985,

En analisis anterior, mencionaba-
mos diversos factores gue ocasio-
naron la significativa baja de los
.promedms de rendimiento por

hectarea de los ultimos meses. En
el mes de diciembre, el rendi-
miento fue de 32%0 menos que
el afio anterior, principalmente
por causa de la reduccion de fer-
tilizantes, el aumento de la tasa
de abortos de florescencias hem-
bra vy la deficiencia de la precipi-
tacion,

Mientras en Estados Unidos sigan
aumentando las existencias de
soya y en América del Sur se
mantengan al mismo nivel, la
India v otros importadores sigan
vacilando en la compra de aceites
vegeiales en el mercado mundial,
la tendencia de los precios del
aceite no sera definitivamente
alcista.
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No obstante, se ha registrado un
cambio de la relacion entre la
oferta y la demanda, por cuanto
la produccion mundial de aceites
vegetales esla por debajo del nivel
esperado vy la desaparicion au-
menta en la mayoria de los pai-
ses. Los consumidoras siguen
gozandc de precios bajos en el
mercado del aceite vegetal, espe-
cialmente en las economyas libres,
donde se carece de restricciones
a la importacion (a diferencia de
la India o la Unidn Soviética..).

Durante 1a semana de enerc 9, la
India reaparecid en el mercado
mundial, comprando, segun in-
forme oficial, 25.000 ton, de
soya para el mes de febrero, al
tiempo que rechazaba ofertas de
aceite de palma. Ademas, compro
50.000 ton. de aceite de giraso!l a
Egiptec v 7.500 ton. de aceite de
colza a Pakistan.

Ern medio de esta recuperacion
de las compras de aceite, surgie-
ron rumares sobre el creciente
interés de la Union Soviética en
comprar frijol y harina de soya.
Después de gue la sernana ante-
rior comprd maiz y trigo a la
Argentina, es posible que compre
300.000 ton. de soya suramerica-
na y 200000 ton. de soya bra-
silera.

AMBIENTE PROPICIO PARA
LA ESPECULACION

Es muy posible que la psicologia
del mercado cambie durante las
proximas semanas y meses. Posi-
blemente exista una mayor con-
ciencia en cuanto a que las exis-
tencias mundiales de aciete no
son tan cuanticsas como se te-
mfa, lo cual puede desembocar
en el despertar del mercado, des-

pués de un proiongado letargo.
En afguna parte anotdbamos que
las existencias de los cinco prin-
cipales aceites vegetales de los
principales paises productores y
consumidores a enerc 1 de 1987,
se mantenian practicamente esta-
bles, lo cual es menos de lo que
se esperaba, por razon de la de-
creciente produccion,

Existe, ademads, la posibilidad de
que duranta la cosecha enero-
junio de 1987, las existencias
disminuyan. La reduccion de
existencias de nuevo estard enca-
bezada por el aceite de palma,
cuyas existencias bajaran aproxi-
madamente 313.000 ton. (I1), en
relacién con el 1 de abril de
1987. Aungue si bien es cierto
gue las existencias de aceite de
palma aumentaran con la cosecha
Julio/Sept. de 1987, guizas para
el 1 de octubre no asten por en-
cima de las del afio pasado —por
primera vez desde 1983,

Nuestra evaluacion indica gue,
dentro del ambiente reinante,
hay una subvaloracion de los
precios de los aceites vegetales.
Mo nos sarprenderia que un gran
niamero de comerciantes y espe-
culadores se cubrieran a fargo
plazo, confiados en el alza de ‘os
precios,

INCERTIDUMBRE

Aunque esperamos gue durante
fos proximos tres meses, los acei-
tes vegetales ocupen la posicion
mas firme del complejo v que el
aceite goce de mayor potencial
de recuperacion de precios que
las semillas de aceite v las harinas,
convenimos en que aun existe
una serie de incertidumbres vy
que todavia cuando se registre la
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esperada alza, constituye un inte-
rrogante.

Es posible que el alza pronuncia-
da vy persistente de los precios se
dificulte, en tanto las condicio-
nes c¢liméaticas de Argentina v
Brasil sigan siendo practicamente
ideales. En Brasil, el cultivo ya
termind y en Argentina esta ter-
minando vy, en términos genera-
les, la humedad scbra o al menos
as suficiente.

Asi mismo, el alza de precios se
dificultard, mientras las existen-
cias de soya de los Estados Uni-
dos sigan aumentando y mientras
la India decline ta mayor parte de
las ofertas.

La politica gubernamental de los
Estados Unidos constituye otro
interrogante, especialmente en io
gue se refiere a la divergencia
comercial entre los E.U. vy la
C.EE., v a los proyectos de ley
agricala de los Estados Unidos
que estan por venir., Realmente
nos preocupa observar que existe
un creciente clima proteccionista
de los Jideres democratas del
Congresa, De no calmarse esta
tendencia, esperamos o peor.

For una parte, los Democratas
parecen estar seriamente empe-
fnados an mejorar el ingreso del
agricultor americano y, por la
otra, en reducir los precios de
exportacion de la sova y otros
productos agricolas, con el fin de
fomentar las exportaciones agry-
colas. Es especialmente incierte
si se reducirdn lps créditos de
soya vy hasta donde y hasta qué
punto se aplicard la “disparidad”
{subsidios directos de ingreso,
independientes del precio). .

La "competitividad" es la nueva
clave del mercado. Si realmente
se aplica, sin duda tendra impli-
caciones bajistas para el complejo
global de la soya. No obstante,
durante |os proximos seis meses,
el aceite mantendrd su firme po-
sicion.
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