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POr granos gruesos son las mas bajas en cuatro
anNos

Matias Contardi - Emilce Terre
Los fondos especulativos han llegado a mantener la posicion vendida mas profunda de la historia,

acentuando la tendencia negativa. Mientras tanto, sobre el mercado local, la comercializacion
interna se mantiene sin cambios.

Durante la semana las cotizaciones internacionales por granos gruesos han llegado a operar en torno a niveles minimos
en cuatro anos, intensificando la tendencia negativa ya marcada desde fines de mayo pasado. Actualmente el futuro de
soja ronda los USD 400/t y el contrato por maiz los USD 155/1, marcando pérdidas mensuales por USD 34/ty USD 20/1,
respectivamente. Para encontrar pérdidas proporcionales tan amplias mes a mes, habria que remontarse a septiembre
del ano pasado.
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Precios CBOT: evolucion de las cotizaciones; enero 2020=100
@BCRMercados en base a Refinitiv
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El reordenamiento de precios relativos responde a la abundante oferta sudamericana y las excelentes condiciones que
mantienen los cultivos implantados sobre Estados Unidos.

Con el 68% de los maicesy la soja en condiciones buenas a excelentes, el rating conjunto de los cultivos es el mas alto en
cuatro afos. A demas, la proporcion de area sembrada con maiz y soja que se encuentra bajo sequia esdel 7%y 8%,

respectivamente, totalmente en las antipodas de la campana pasada que contaba con el 64% del maiz en zona de sequiay
el 57% para soja; habria que remontarse hacia el afio 2019 para encontrar mejores condiciones simultaneas en los perfiles.

Mientras tanto, el informe mensual de oferta y demanda por parte del Departamento de Agricultura de los Estados Unidos
(USDA) apuntalo los sentimientos bajistas sobre el mercado. Por el lado del maiz, las revisiones al alza respecto al mes de
Jjunio para la cosecha global 2024/25 y, sobre todo, el aumento de las expectativas en torno a la produccion
norteamericana dejaria un escenario mundial pesado con una cosecha de casi 1.225 Mt, practicamente igual que el ciclo

2023/24. En cuanto a la oleaginosa, si bien las proyecciones mostraron un ligero recorte frente al informe de junio
pasado, la produccién mundial seria la mas holgada de la historia.

Siguiendo las ultimas proyecciones del USDA y las estimaciones y proyecciones propias de esta bolsa de comercio, el
nivel de oferta conjunto para granos gruesos hacia el mercado internacional de los tres principales exportadores

imputado a la campana 2023/24 es de poco mas de 294 Mt (sin contar oferta de derivados), el mayor volumen de la
historia, y que seria sobrepasado el ciclo entrante de mantenerse las expectativas.
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Granos Gruesos: saldo exportable estimado y proyectado por
campana
@BCRMercados en base a USDAy Estimaciones propias.
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Frente a ello, los fondos especulativos ratifican la tendencia en Chicago manteniendo la posicion netamente vendida mas
importante de la historia, tanto en maiz como en soja.

Millones de toneladas
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Granos: evolucion de la posicion neta de los Fondos en CBOT
@BCRMercados en base a Refinitiven contratos
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Durante el ultimo mes, la variacion neta de cartera por parte de los administradores sobre el mercado a término fue de
-18 Mt equivalentes para maiz y -15,7 Mt equivalentes para soja, para llegar a marcar un nuevo hito en la tenencia de
posiciones cortas en granos. Sin embargo, una posicion tan vendida podria revertirse rapidamente frente a cualquier
estres de oferta significativo, como sucedio a fines de abril y principios de mayo eventualmente presionando al alza sobre
las cotizaciones. Esta observacion no es menor teniendo en cuenta que en Norteamérica el desarrollo de los cultivos se
encuentra en pleno periodo critico.

*Sobre el mercado local la comercializacidn sigue amesetada pero las exportaciones del complejo soja se mantienen
firmes.

Sobre la plaza local, la dinamica comercial gira en torno a los negocios por maiz, gracias a la estacionalidad de la cosecha
de los grupos tardios. De hecho, con un avance semanal de labores de 7 p.p. practicamente la totalidad del cereal ya ha
sido levantada de los campos, en tanto que el pico estacional de la soja ya quedo atras.

Segun la agencia maritima NABSA, ya se han embarcado 1,9 Mt de maiz, quedando un line-up por mas de 1,8 Mt hacia
fines de mes, de los cuales 1,1 Mt deberian embarcarse sobre el Up-River.

Con precios internacionales a la baja las primas por el cereal se han estado fortaleciendo estas ultimas semanas tanto
para la posicion spot como para la de agosto; limitando parcialmente las pérdidas de Chicago y trasladandose

Pag 4

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde < DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- . Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy L DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos s DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

Precios en picada: en Chicago las cotizaciones por granos gruesos son las mas bajas en cuatro anos - 19 de Julio de 2024

eventualmente a un mantenimiento del poder de compra tedrico.

Maiz: Evolucion del precio disponible y FAS tedrico
@BCRMercados en base a CAC, J.J. Hinrichsen, Agrosud y estimaciones propias.
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Si bien la abrupta caida del dolar financiero a comienzos de semana confabulo contra el margen exportador dado el
ascenso de la pizarra en pesos, el FAS Tedrico ha tendido a correr a la par del precio disponible estas ultimas semanas.

El sector exportador debera de enfrentarse a la abundante oferta brasilera, que se encuentra pronta a entrar de lleno al
mercado internacional. La cosecha del maiz de segunda en Brasil avanzo 13 p.p.en una semanay llega al 74,2% de la
superficie objetivo a nivel nacional; cuando en Mato Grosso la recoleccion estaria practicamente llegando a su fin, donde
se estima se estarian cosechando 46,6 Mt de maiz, la mejor de su historia luego de la campania pasada.

Las posiciones diferidas para las cotizaciones FOB reflejan el peso de la oferta carioca y el consecuente inverso se hace
presente en el visor de precios. Mientras el maiz spot argentino es el mas competitivo en precios a nivel mundial, hacia
agosto sobre el puerto de Paranagua la condicion FOB se negocia en USD 171/t, cuando para el mismo mes de
embarque el FOB sobre el Up-River es de USD 10/t mas alto.

Mientras tanto la comercializacion sobre el mercado local se intensifica con la llegada del tardio. Segun el monitor de
SIO-Granos, entre contratos y fijaciones, se operaron mas de 1 Mt de maiz entre el 15y 18 de julio, manteniendo el buen
ritmo de la semana previa; pero aun en el cuadro general, la comercializacion por el ciclo 2023/24 brilla por su atraso
relativo al promedio.
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Tan solo el 51% de la produccion estimada se habria comprometido, mientras la proporcion de mercaderia sin precio fijo
no llega al 40%, e inclusive en términos absolutos, solo 17 Mt de maiz han sido comprometidas con precio fijo, cuando el
promedio es de 24 Mt a esta altura del afno.

Granos Gruesos: evolucion de la operatoria semanal entre

contratos y fijaciones
@BCRMercados en base a SI0-Granos
mmS0JA MAIZ
—5%0ja_media movil de 4 semanas Maiz_media mavil de 4 semanas.
1.400
1.200 I/
w L0DD
n
=
L,
¥ 800 |
S I 1
- !
= 400
- ‘ ‘ I I I
0
E B8N ERBEEE T A L8R RREEE SN
FE R TR EEE R R R E- Tl i

Al mismo tiempo, la comercializacion por soja ha pasado a un segundo plano, reduciendo el ritmo de compromisos
locales de mercaderia semana tras semana, asi como el nivel de fijaciones.

Siguiendo el monitor de SIO-Granos, las operaciones entre contratos y fijaciones entre el 15y el 18 de julio fueron de
poco mas de 521.000 toneladas para soja, en linea con el nivel que se ha venido anotando en las ultimas semanas.

Entretanto, las exportaciones relativas al complejo soja mantienen paso firme. Siguiendo los datos relevados por NABSA
se habrian embarcado poco mas de 2 Mt entre porotos y derivados y restarian exportarse otras 2,5 Mt durante julio;
superando asi el ritmo promedio de embarques a esta altura del afo.

En linea con lo anterior, las importaciones de poroto llegan a niveles maximos obviando la campana pasada. En tan solo
cuatro meses que lleva el ciclo 2023/24 y sin haber finalizado aun julio, las importaciones de soja ya igualan el volumen
medio importado hacia fin de ano.
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Soja: Importaciones desde inicios de campaia hacia fin de ano
@BCRMercado en base a INDEC y SENASA.
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Mientras tanto el poder tedrico de compra por la soja se ha disociado recientemente de la cotizacion disponible sobre el
mercado local, al igual que lo ocurrido con maiz, la abrupta caida de los dolares financieros ha jugado en contra del
margen exportador industrial y del grano con una pizarra que se expresa en pesos.

Pag7

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccion de _ DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
. i Cdrdoba 1402 | 52000AWV Rosario | ARG
e : DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos ’ - DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pued reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 1SS! -7824




BOLSA Informativo semanal
_]° DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

Precios en picada: en Chicago las cotizaciones por granos gruesos son las mas bajas en cuatro anos - 19 de Julio de 2024

Soja: Evolucion del precio disponibley FAS teorico
@BCRMercados en base a CAC, J.J. Hinrichsen, Agrosud y estimaciones propias.
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