o Commodities

Maiz: Con exportaciones los precios locales
reflejan las subas externas

El comportamiento del mercado local de maiz estuvo favorecido por la recuperacion externa a partir del miércolesy la
actividad del sector exportador.

La semana habia comenzado con bajas por el contagio de la caida de Chicago que alejo el interés de los vendedores por
las pocas ofertas realizadas y a niveles de precios mas bajos que el viernes anterior.

Igualmente todo cambio cuando se publico el informe del USDA sobre stocks trimestrales y area de siembra que fue
netamente alcista para el maizy se reflejo en los precios locales.

Los precios que actuaron como consecuencia fueron los valores FOB que toman como base el precio del maizen el
mercado de Chicago.

Respecto del viernes pasado el precio FOB minimo oficial bajo u$s 5 en las dos primeras jornadas hasta los u$s 159 pero
en las sucesivas aumentd u$s 15 para quedar en u$s 174.

Sobre estos valores se construye el &quot;precio pleno&quot; diario del Ministerio de Agricultura que paso de $ 478 a $
508.

Estos precios sirvieron como referencia para el sector exportador que miércoles y jueves pagaron para obtener negocios
de maiz disponible.

En el comienzo de la semana el precio pagado por la exportacion fue de u$s 118 por el maiz con entrega en julio,
mejorando a u$s 122 el miércolesy a u$s 124 el jueves. En los dos ultimos dias también se realizaron negocios disponibles
a$480y$487

La suba de los precios activo ordenes de venta por hasta 25000 tn que se relevaron en el recinto durante los dias de
mejores valores,

La exportacion acompano la suba externa gracias a la posibilidad de continuar exportando el grano ya que los nuevos
negocios al exterior muestran subas en Los precios FOB.

Segun datos al 01/07 de la ONCCA se autorizaron Roe Verde durante el 2010 de maiz por 11,2 millones de tn de maiz bajo
la opcion 365y 45 dias. Del total se considera que parte del volumen fue embarcado tambien antes del comienzo de la
presente campana por lo que de la campana 2009/10 se estiman efectivamente autorizadas 10,7 millones de tn.

Cereales: ROE Verde aprobados
Fecha deemisin L -

| ROES ROES ROE!8) ROE3S TOTAL |ROE4S ROEM0 ROENS  TOTAL
DeseEre 2008 | o000 111741 _ T AHE
ooty | 8305 B4 Q4055 | 1186 12613 1353007
nod203 | 30000 1514313 160437 | €378 10881 1911201
a2 | 1000 S4B 51455 | 190500 wom_ msh
Tol 2009 | 131315 T1UAT] G000 3481300 S3%J02 | S31210 SG6LT A0 T0MAZ%
el | 9% 0 0 %30 8% | 120 8 B
B0 | 8% 14 156 20460 2240480
mai) | 1355 Tl 3RS 3075
20 | 12678 Dh4T5 20153 | 62004 197902 201806
may20i0 B 4w | 1w 146585 158712
2010 1383 S04 547 | 20m 1685215 1685295
00| %0 el 150000 150000
T | 7090 0 0 10%916 1082006 | 221614 I T
TOTAL General [ 178405 1117417 G000 4520885 6438708 | TR SOGTOHT 14GRB00T 2158048
Elabrado sobre la base de datos publicados por ONCCA.

Pag1



Para alcanzar las 13 millones de tn establecidas actualmente como remanente exportable restarian autorizar unas 2,3
millones de tn.

Igualmente del total ya comprometido al exterior, las compras del sector exportador al 23/06 la superan en un 13% al
sumar 12,3 millones de tn que superan las 6,37 millones del ano pasado a la misma fecha.

La posicion neta compradora que muestran los exportadores refleja la obligacion de tener previamente comprado el
grano para acceder a nuevos ROE Verde tal como lo estableciera la Resolucion N° 7552 de la ONCCA.

También en la misma se establece que los exportadores deberan pagar el FAS tedrico o, en el caso de contratos a futuro,
el precio que surja del instrumento registrado ante la AFIP, en estos casos el precio en dolares con entrega mas diferida
como se esta realizando en el recinto desde hace unos meses.

Estos ultimos precios mayormente estuvieron por debajo del precio pleno ya que la gran oferta del cereal le permitio al
exportador pagar menosy de igual forma obtener un gran volumen de negocios. Los productores ante el temor de un
cierre en las exportaciones aprovecharon a vender el maiz que cosecharon y retener la soja a la espera de mejores
valores en el mercado.

Esta estrategia esta dando resultados ya que el maiz tiene un mercado fluido y la alta retencion de la oleaginosa lleva a
que los precios locales se despeguen del comportamiento internacional.

Para el maiz, por el contrario, el seguimiento de la evolucion externa esta jugando a favor del productor que aun no
vendio el cereal en la medida que la exportacion siga activa.

En las terminales portuarias se refleja la necesidad del grano por la llegada de distintos buques para embarcar el grano.
En los proximos quince dias se espera el arribo de barcos para cargar hasta 1,3 millones de th de maiz

En el grafico adjunto se muestra la evolucion de los embarques tomando como fuente de informacion el informe
mensual de transporte y embarque de granos del MAGyP. En el mismo se muestra como durante los meses transcurridos
del 2010 se superaron los embarques del 2009 y algunos registros del 2008.
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La actividad del sector exportador en el mercado es el reflejo de las exportaciones que pueden continuar hasta los 15
millones de tn en la medida que se reflgje oficialmente los datos de los privados donde la produccion estimada continua
aumentando.

Por menos stocks y siembra, sube el maiz

Desde el comienzo de la semana la mayoria de los operadores estuvieron esperando el informe del USDA del miércoles
sobre stocks y area de siembra pero mientras tanto el posicionamiento fue bajista para los precios por el climay la presion
de los mercados externos.

La firmeza del dolar, la debilidad del petroleo y la caida accionaria impacto en las cotizaciones futuras del maiz.

Las condiciones climaticas mas secas en el Medio Oeste estadounidense, asi como los prondsticos de lluvias en las areas
deltas del Delta del Mississippi y en las regiones productivas de China mantuvieron a los futuros de Chicago a la defensiva.
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Las lluvias pasadas en el Medio Oeste afectaron a los cultivos que mostraron la semana pasada bajas en los rankings de
las condiciones que se informan cada lunes.

Esta semana el USDA volvid arecortar la categoria de bueno a excelente del maiz de 75% al 73%, dentro del rango
esperado por los operadores, pero superando el 72% del ano pasado a la misma fecha. Sin mas novedades, hasta ese
momento Los precios bajaron el martes en Chicago hasta los niveles minimos de los ultimos 9 meses a la espera de los
datos del USDA.

El USDA sorprendio el miercoles con los datos publicados sobre los stocks y el area sembrada con maiz.

Un fuerte recorte de la superficie prevista de siembra y un panorama mas ajustado por la menor existencia provocaron
una importante recuperacion de las cotizaciones futuras.

Los precios en Chicago subieron al comienzo de la jornada hasta unos 28 centavos por bushel, a u$s 3,53 marcando una
fuerte reversion desde el martes, cuando los futuros bajaron en anticipo de un enorme numero para la superficie del
cultivo y una mejora del tiempo.

Los stocks cuatrimestrales del cereal fueron un 6% inferior a lo previsto por el mercado mientras que las siembras
estuvieron por debajo de las expectativas previas.

Los datos de las existencias al 1° de junio fueron de 4.310 millones de bushels (109,5 millones de tn) frente al promedio
esperado por el mercado de 4598 millonesy los 4.261 millones del ano pasado a la misma fecha.

El USDA realiza encuentras sobre el maiz almacenado por productores y entidades comerciales para calcular el consumo
total del maiz en el ano, que es mayormente destinado a la demanda de exportacion, a la produccion de etanol y al
alimento forrajero.

El aumento en las exportacionesy el incremento de la demanda forrajera e industrial para etanol dejaron igualmente los
niveles de stocks en el periodo marzo-mayo en el mas alto desde el 2006 pero un 6% debajo de las expectativas de los
operadores. Generalmente, los analistas del mercado pueden estimar la demanda de exportacionesy etanol en base a
distintos reportes regulares del mercado pero los datos de consumo forrajero y residual tienen una menor transparencia
por laindustria del feedloty el uso del cereal para &quot,otros destinos&quot;.

Como consecuencia la actualizacion de Llos datos de stocks trimestrales para el mercado del maiz suele generar
sorpresas por parte de la demanda forrajera del cereal.

El reporte del miércoles, igualmente, generd una mayor reaccion al convertirse en el de mayor caida durante el periodo
marzo-mayo desde 1997.

Mas aun cuando la mayor demanda se genera en la industria forrajera que no muestra senales de buscar mas maizy
enfrenta un récord de otras alternativas de alimentacion al cereal como el trigo forrajero y los DDG (granos secos
destilados) que se obtiene como subproductos de la produccion de etanol a partir del maiz

De esta forma, los datos publicados por el UDA sugieren que el sector ganadero aumento el uso de maiz durante este
periodo como el mayor en los ultimos 15 anos, mientras que las cabezas de ganado vacuno bajaron a los niveles minimos
de los ultimos diez anos.

En Estados Unidos no se registra una expansion en la existencia de ganado vacuno y porcino en Los ultimos tiempos que
genere semejante caida en los stocks por lo que se estima que la caida registrada esta relacionada con los menores test
de peso del grano cosechado.

Los tests que se realizaron sobre el peso del grano de maiz motivo que en ganaderia se aumentara el uso del cereal para
alimento con mayor cantidad para cubrir la misma necesidad aunque otra idea de los analistas esta en la sobreestimacion
de la cosecha 2009/10.

Una vision que se esta generalizando es que el USDA sobreestimo la cantidad, o mejor dicho la calidad, de la ultima
campana de maiz estadounidense.

Igualmente los datos en materia de oferta 2009/ 10 estan cerrados y la discusion actual esta orientada a la campana
2010/11.

Los nuevos datos del informe del miércoles senalaron que los productores estadounidenses de maiz sembraron 87,872
millones de acres (35,56 millones de hectareas, un 1,5% menos de las expectativas de los operadores y debajo de los
88,798 millones de acres estimados en el mes de marzo.

Los datos se obtuvieron a partir del relevamiento realizado a 88.000 productores.
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Elinforme fue el primero en el cual el USDA reduce los acres de maiz en el reporte de junio desde el 2002 como
consecuencia del clima humedo que se registro en el Medio Oeste a comienzos de junio. La tendencia historica muestra
que en el reporte de siembra de junio se sobreestima la superficie. En promedio para el maiz usualmente se supera en
1,3% respecto de la realidad que se obtiene a fin de ano.

El USDA actualiza sus estimaciones de siembra en agosto que realiza su primer pronostico de area cosechada.

La caida en la superficie respecto de las expectativas igualmente no sera un impedimento para que Estados Unidos
obtenga una cosecha record de maiz en el 2010.

Con climay niveles de rendimientos normales, la produccion estadounidense igualmente serarécord, en niveles de
336,3 millones de tn segun calculos de operadores privados.

La produccion de maiz seria unos 3,3 millones de toneladas o un 1% inferior a lo que habia proyectado el USDA el 10 de
junio y ajustaria el balance del cereal en el 2011 con respecto al presente y con Lo que se esperaba para el proximo ciclo.

El superavit del cultivo se reduciria debido al aumento del consumo del cereal para la obtencion de etanol y por un
aumento en las exportacionesy en el uso del grano con destino forrajero.

Con la confirmacion de las siembras todo va a depender de los rendimientos que se definiran entre julio y la primera
mitad de agosto.

El recorte en los stocks trimestrales por aumento de la demanda asi como las menores siembras podria &quot;recortar
los stocks finales en las campanas comerciales 2009/10 y 2010/11&quot;, dijo el jefe de economistas del USDA.
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