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El mercado local de maiz no encuentra sostéen

Guillermo Rossi

Luego de un mes de agosto en el que las fuerzas de oferta y demanda parecian en relativo balance en el mercado de
Chicago, los futuros de maiz iniciaron septiembre sufriendo un nuevo deterioro y finalizaron con el peor desempeno
semanal de los ultimos dos meses. La linea de soporte que se ubicaba ligeramente por encima de los u$s 140/ton en los
contratos con entrega en diciembre se quebro con fuerza en la rueda del miércoles, luego de que los operadores
reciban nuevas evidencias de que la cosecha norteamericana alcanzara un récord en la campana 2014/15.

Precios de soja y maiz en minimos de cuatro afios en CME
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Al comenzar la semana el Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA) incremento hasta 74% su estimacion de
proporcion de cultivos en condiciones buenas o excelentes, en un movimiento que sorprendio a los analistas,
acostumbrados a que los calores del verano generen un deterioro en la condicion de las plantas sobre los ultimos tramos
de su desarrollo. Los maices ya estan ingresando a su madurez fisiologica en Los principales distritos productivos, al
tiempo que en la zona sur del pais ya comenzo la trilla con buenos rendimientos.

Distintas firmas privadas de consultoria han formulado durante los ultimos dias proyecciones de cosecha mas optimistas
que los datos oficiales, en algunos casos a la espera de una produccion de entre 365y 370 millones de toneladas, con
rindes inéditos. El USDA actualizara sus numeros el proximo jueves. De concretarse aquellas previsiones, el mercado
contara con un importante aluvion de oferta en los ultimos meses del ano, a punto tal de introducir dificultades logisticas
en Estados Unidos en lo referido a capacidad de almacenaje y medios de transporte desde los campos hasta Los puertos,
plantas de etanol y zonas de consumo mas distantes.

Pag1

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde 2 DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
S Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h_lformac%on.es y | Wm %) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos 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 reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 26-7824




BOLSA Informativo semanal
(o]
; DE ROSARIG Mercados

ISSN 2796-7824

El mercado local de maiz no encuentra sostén - 05 de Septiembre de 2014

Estimaciones de produccion de maiz en EE.UU.

Fuente Fecha FIZiToze Rinde (gg/ha)
(M )
Informa Economics 05-Sep 3628 10,69
Lanwarth 03-5ep 3721 10,38
Allendale 03-5Sep 366,0 10,79
FC Stone 02-5ep 3707 10,93
Int Grains Council 28-Apgo 355,0 10,41
UsDa 12-Ago 3564 10,51
Cosecha promedio 2009-2013 3180 9 38

Otros factores externos tampoco contribuyen a generar un sostenimiento de los precios. En Sudameérica quedan
cuantiosos stocks de la ultima cosecha sin embarcar y tanto Ucrania como Los paises de la Union Europea parecen
encaminados a lograr buenos niveles de produccion. Sélo en China -el segundo mayor productor y consumidor- se
plantean algunos interrogantes de cara al resultado final de la cosecha, por la persistencia de clima seco en diversas
regiones productoras. Sin embargo, lluvias oportunas antes del comienzo de la fase de llenado permitieron atenuar el
potencial de pérdidas, estimandose que la produccion podria repetir el nivel del ano pasado.

A estos factores se le suma una amenaza adicional, dada por el incremento en la proporcion de trigo de muy baja calidad
-fundamentalmente al oeste de Europa- que formaria parte de la oferta de cereales forrajeros en la campana 2014/15. A
nivel global el trigo podria tener un uso para alimentacion animal algo superior al 20% habitual, contribuyendo a deprimir
en mayor medida el mercado de granos gruesos, en funcion de la mayor sustituibilidad que se presentara durante los
proximos meses. Esto implica que a futuro habra que monitorear las pautas de consumo de los paises asiaticos mas
dependientes de laimportacion.

A nivel local se observa un debilitamiento significativo del mercado, explicado tanto por el flojo desempeno externo
Como por circunstancias propias de la operatoria doméstica. La participacion de los habituales compradores en la plaza es
menos agresiva que en los ultimos meses, dando lugar a una caida de los precios por debajo de u$s 115/ton para el
cereal con entrega disponible, cifra que genera poco atractivo para vender y se encuentra casi u$s 10/ton por debajo de
la capacidad tedrica de pago que arrojan los precios FOB. Dada la abundante disponibilidad de mercaderia de la ultima
campana, en el corto plazo parece mas probable que las cotizaciones sigan un derrotero bajista a que intenten una
recuperacion.

Los exportadores acumulan compras por 14,6 millones de toneladas de maiz, aunque dos tercios de ese total ya han sido
despachados hacia el exterior. El volumen remanente deberia embarcarse durante los proximos meses, aunque a un
ritmo sustancialmente menor que el de las semanas recientes. Tras exportarse casi 5 millones de toneladas entre julio y
agosto, el programa de embarques para septiembre y hasta principios de octubre preve la carga de sélo 730.000
toneladas en los puertos de todo el pais. Esta evidencia y algunas otras permiten suponer que la campana finalizara con
un nivel de stock relativamente alto, que permitira amortiguar la caida de la oferta que se espera para 2015,

El panorama para la campana 2014/15 no luce auspicioso y tiene pocas chances de revertirse. En la zona nucleo se
avizora una caida en el area de intencion cercana al 25% respecto del ano pasado, pese a que las condiciones climaticas
son favorables para el comienzo de las siembras en algunos dias mas. Se observa que el cereal quedaria practicamente
afuera de los planteos a campo arrendado y una importante proporcion de esa superficie se volcaria a la soja, cuyo
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escenario de mercado tampoco es atractivo pero requiere menos inversion por hectarea, sus rindes son mas establesy
no esta sujeta a restricciones al momento de su comercializacion.

Los precios forward con entrega en abril rondan los u$s 125/ton y mantienen un inusual premio sobre la descarga
cercana. Se trata de una senal del mercado en favor de defender area de siembra, aunque también implica un
reconocimiento de que el empalme de cosechas se ha corrido varios meses merced al predominio que ganaron en los
ultimos dos anos los maices tardios y de segunda. De hecho, para la campana 2014/15 se espera que mas del 50% de la
superficie sea cubierta con planes de siembra diferidos hasta diciembre y enero, que implican un ingreso del cereal al
circuito comercial en los meses de julio y agosto.
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