o Commodities

Maiz: Los exportadores compran maiz hasta del
2011

La semana para el mercado del maiz local transcurrid con pocos cambios, los precios que se conocen en el recinto de la
Institucion quedaron iguales respecto del viernes anterior.

La exportacion pagd u$s 120 para el maiz con entrega en junio a excepciéon del martes cuando bajo a u$s 118, diferencia
de u$s 2 que repercutio sobre el volumen de negocios.

Cuando se ofrecia u$s 120 las operaciones relevados en el recinto oscilaron entre 15000 y 20.000 tn mientras que con la
baja hubo solo 3.000 tn.

La gran afluencia del cereal al circuito comercial también se confirma con el informe de compras, ventas y embarques
del sector exportador que, al 28/04, mostro compras declaradas por 774.000 tn en una semana para acumular en la
campana negocios por 9,46 millones de tn de maiz.

El volumen total de negocios supera las 5 millones de tn del ano pasado a la misma fecha asi como también representa
una mayor participacion sobre la cosecha (45% actual vs. 37% del ano pasado).

La actividad del sector exportador responde al aumento registrado en el volumen de las autorizaciones de exportacion
aunque los embarques en absoluto estan en el mismo nivel del ano pasado (3,6 millones de tn vs. 3 millones del 2009).

Los Roe Verde de maiz continuan aumentando a buen ritmo. En la semana transcurrida se autorizaron Roe por 288.953 tn
que se sumaron a los anteriores para totalizar algo mas de 8 millones de tn desde comienzos del 2010.

Del total mencionado se estima que parte fueron utilizados con maiz de la campana pasada por lo que las ventas del
cereal 2009/10 se consideran 7,2 millones de tn ya que muchas de las autorizaciones fueron embarcadas con
anterioridad a marzo cuando comenzo la recoleccion de la nueva.

Cereales: ROE Verde aprobados
T TRIGO WA
S ROE4 ROES0 ROE18) ROEJS  TOTAL |ROE4S  ROE180  ROE3SS TOTAL
Desdebne 2009 | 5000 LNTHT 620000 494700 220707 | 130684 SBeT.047 6006711
ocd009 B5.315 B.241 940506 | 118668 1236139 1353807
ol 2009 30,000 1oM33  1EMaT | 823me 1 B8 823 1911201
2008 10000 Bo4006  GT4EhE | 190.500 w@amr (AIEE
Total 2009 B35 LT 620000  JABTOI0 5356702 | 531210  SEGT.047  4D4RSTS 1044423
eng/Z010 93% 0 0 3630 48365 | 12056 MR 263294
febt2010 B.2%5 17 402 125647 2240 480 240480
marl2010 13,555 MOBE 563353 | 480 3.166.568 3170755
abef2010 12678 AT 38105 | 6200 1957 %02 2013506
(3052010 517 4090 4607 | 50.000 55.503 105.503
(40502010 0| 57000 76200 133.200
D5/05R010 0 50250 50.250
D0AR010 0 0
0710572010 0 ]
Total 2010 43040 0 0 G36165 SR1.006 | 185447 0 TEITS B.003 368
TOTAL General | 1763535 107497 620000 440135 6337807 | TIGGST  5B6T047 11863500  1B4476M
Elaborado sobre L base de dalos publicados por ONGCA

Con esta consideracion podemos hacer dos observaciones: 1) que los exportadores muestran una posicion neta
comprada en el mercado de maiz por 2,26 millones de tn (en el grafico adjunto se observa la evolucion de las compras y
las ventas de la presente campana asi como la diferencias entre ellas y la comparacion con dos campanas anteriores) y 2)
con una produccion de 21 millones de tn aun pueden autorizarse para exportar unas 5,3 millones de th mas.

Para llegar el volumen anterior a la produccion estimada se le resta el consumo interno de 8,5 millones de tn para
obtener un remanente exportable de 12,5 millones de tn de las cuales ya estan autorizadas 7,2 millones.

Igualmente todas las cifras pueden cambiar ya que se desconocen los datos de las existencias finales de las campanas
anteriores.
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MAIZ: Comparacion de ventas y compras del sector exportador
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Con el conocimiento de los stocks las exportaciones de maiz pueden continuar aumentando y el sector permanecer
activo mas alla de algunas especulaciones que senalan que en julio se retiraban de continuar vendiendo al exterior.

Mas aun los exportadores esta semana comenzaron a buscar el maiz 2011. El viernes en el recito de operaciones se
pagaba u$s 110 para entrega del maiz en marzo 2011.

Este precio esta por debajo del valor pagado el ano pasado a la misma fecha aunque con un contexto totalmente distinto
al presente.

Argentina tiene un mayor remanente exportable asi como una gran oferta mundial del cereal que puede volver a
aumentar a partir de una gran cosecha estadounidense en el 2010.

El mercado global del cereal esta presionado frente al contexto favorable en el que se desarrollan las siembras del
principal productor y exportador mundial pero con un sostén en la aparicion de China como importador.

Igualmente para Argentina las ventajas estan dadas en la posibilidad de acceder al mercado externo. Recordemos que sin
exportaciones muy pocos precios se conocen en el mercado local y limitan la toma de decisiones.

Para el productor argentino la principal dificultad esta en la ausencia de precios de referencia, perdiendo terreno
aquellos cultivos cuyo destino no son netamente exportadores.

El maiz entre la siembray China

La primera venta de maiz estadounidense a China después de cuatro anos durante la semana pasada cambio la dinamica
de los precios futuros de maiz en Chicago aunque no es suficiente para cambiar las perspectivas del mercado de bajista
para alcista.

La venta de 115.000 tn de maiz a China puso un piso para los precios durante la semana pasada pero continua siendo
presionada por la gran oferta del cereal en Estados Unidos y en el mundo asi como por las buenas condiciones en las que
avanzan las siembras.

Segun el USDA al domingo estaba sembrado el 68% de la superficie destinada al cereal, avanzando respecto del 50% de
la semana pasada, arriba del 32% del ano pasado y del 40% del promedio de los ultimos cinco anos. Los operadores
esperaban un rango del 60% al 70%.

Como se esperaba los productores sembraron mas de dos tercio de las intenciones de siembra nacional, y mas del 80%
esta completo en los dos principales estados productores de lowa e Illinois.

Con el avance y buenos pronésticos climaticos para el desarrollo las perspectivas son alentadoras para la produccion
2010.

Igualmente las siembras en las fechas &quot;optimas&quot; (considerada de mediados de abril hasta comienzos de mayo)
no aseguran la produccion ya que existen otros factores que son claves para determinar el rinde.
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El primero de ellos es el clima, donde cada cultivo necesita una mezcla de buenas temperaturas con adecuada
acumulacion de precipitaciones para el Optimo crecimiento.

En las etapas criticas de floracion tanto el maiz como la soja necesitan requerimientos de precipitaciones sin altas
temperaturas para que los cultivos alcancen el maximo de su potencial.

Luego fuertes lluvias, insectos y enfermedades pueden de otros factores que impacten sobre el desarrollo de los
cultivos. En el 2009 las fuertes lluvias tardias en el corddon maicero provocaron el retraso de la cosecha que afecto a los
granos.

Igualmente hubo una excelente produccion hasta nivel récord que compenso la proyeccion de mayor demanda en
algunos elementos y aumento el nivel de stock.

Las existencias es un factor bajista para los precios que solo pude compensarse con perspectivas de mayor demanda de
maiz.

Datos reciente confirman un incremento en la produccion y el consumo de etanol por los favorables margenes en la
mezcla con gasolina. El actual spread entre los precios de la gasolina y el etanol resulta con margenes de retorno
favorables a la mezcla, aun antes del beneficio impositivo dijo una fuente del sector.

También la suba de los precios del ganado bovino y porcino aumenta la idea del sudo de maiz como alimento forrajero
durante el presente ano comercial, arriba de las expectativas iniciales.

Igualmente las mayores expectativas de aumento de la demanda estan puestas en la exportacion. Las inspecciones de
embarque de maiz de la semana sumaron 715500 tn, debajo del informe anterior pero acumulando un volumen de 29,3
millones de tn en el ano comercial frente a las 28,2millones del ano pasado a la misma fecha.

Las ventas semanales totalizaron las 1.881.100 tn (combinando cosecha vieja y nueva), cerca del rango maximo esperado
por el mercado de 950.000 a 1.200.000 tn.

El volumen de la presente campana ascendio a 1.850.000 tn, casi un 50% arriba de lo esperado por el mercado y mas del
triple del volumen necesario de ventas semanales para cumplir con la proyeccion de venta del ano comercial.

El acumulado es de 41,4 millones de tn vs. las 37,9 millones del ano pasado a la misma fecha y frente a las 48,26 millones
de tn que se proyectan para todo el 2009/10.

La demanda de exportacion puede ser potenciada con la aparicion de China, aunque la magnitud de las compras es una
incertidumbre ya que el pais asiatico tambiéen esta vendiendo sus reservas para presionar los precios a la baja sin tener
que recurrir aimportaciones.

Esta semana tambien hubo rumores de nuevas compras por parte de china pero sin la confirmacion por parte de los
exportadores que tienen la obligacion de informar al USDA toda venta superior a las 100.000 tn el dia posterior a la
negociacion.

La demanda que puede ser alcista para los precios se enfrenta con las proyecciones de una mayor cosecha en el 2010
que es bajista. Los precios, como consecuencia, muestran muchas oscilaciones dependiendo de cual es el elemento que
ejerce mas fuerza.

Igualmente esta semana las cotizaciones futuras en el mercado de Chicago tambiéen recibieron la presion de la firmeza
del dolar frente a las demas monedas y de las bajas en los demas mercados externos; petroleo y acciones.

El maiz muestra debilidad en sus cotizaciones por las siembras pero la demanda puede dar batalla para ser un sostén.
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