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Mas de 10 millones t de maiz vendido al exterior,
Q0% del cupo

Patricia Bergero y Nicolas Ferrer

Sin novedades en el frente sudamericano. Es optima la evolucion del maiz de segunda en Brasil, donde quedan muy
pocos lotes por sembrar, por lo que no se avizoran cambios en las expectativas de una gran oferta sudamericana. Si bien
parte del maiz de segunda brasileno habia entrado con algun retraso en la implantacion, las lluvias acompanaron los
lotes en las zonas productivas primarias durante abril, y mayo no tendria prondsticos desfavorables para el cultivo.
Aunque el mercado esta tranquilo porque buena parte de la oferta esta asegurada, hay que mirar al maiz de segunda
brasileno. Representa el 45% de la produccion maicera que vuelcan juntos Argentina y Brasil y que sumaria algo mas de
105 millonest.

La "dupla" Argentina - Brasil y sus exportaciones de maiz
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En Argentina el avance de la cosecha ya cubre el 36% del area total, 11 puntos de avance respecto del ano pasado, segun
lainformacion de nuestro Ministerio de Agricultura. Los resultados en terminos de rendimiento son excepcionales,
particularmente en la zona nucleo. Segun GEA - Guia Estratégica para el Agro, casi esta cerrada la cosecha del area de
maiz de primera en nuestra region, con un rinde medio de 101 qg/ha. El cereal de segunda ocupacion evoluciona bajo
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condiciones muy buenas, lo que lleva a estimar el rendimiento promedio en 95 qg/ha. Un numero muy impresionante
para la segunda ocupacion del cereal, que Lo fue reafirmando en las ultimas campanas.

En el contexto del clasico retiro estacional de Brasil de los despachos de maiz al exterior, la salida rapida del grano desde
el campo a los canales comerciales -los productores estuvieron privilegiando la entrega del cereal sobre la soja- ha
colocado a Argentina en niveles muy competitivos frente al maiz estadounidense. Aunque el gap entre el precio FOB del
Golfoy el precio FOB argentino se ha achicado -de 10 dolares de diferencia que habia- la colocacion en el exterior de
nuestro maiz esta sostenida. Por otra parte, la exportacion aprovecho para agilizar las ventas externas y tomar el cupo
ampliado de ROE. Con amplitud de maniobra a partir de esta competitividad mejorada y la gran presion de la oferta local,
con buena diferencia entre el FAS teorico y los precios de mercado, se agilizaron las ventas externas.

200 El FOB del maiz argentino se fue afirmando y desaparecié

la diferencia con el FOB Golfo
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Con los ROE Verde autorizados en esta semana, récord semanal del ano para maiz con 1,16 millon de toneladas, los
exportadores tendrian algo mas de 10,3 millones t de maiz asegurado del cupo habilitado de 11,5 millones. En el frente
domeéstico, hubo mas actividad para cerrar negocios frente a la semana anterior. Segun la informacion de Agricultura, la
exportacion informaba haber comprado 9 millonest de maiz al 29 de marzo, pero si se consideraba la mercaderia
adquirida que corresponderia a la campana previa mas unas 300 mil t compradas en esta semana, es factible que estén
equilibradas las compras domeésticas con las ventas externas en lo que a volumen se refiere. Corresponde esta aclaracion
porque ciertamente se han cerrado muchos negocios, pero no todos tienen el precio en firme y eso incide en la
magnitud y materializacion de la ganancia que surge por la brecha entre el FAS tedrico y el precio del mercado.

Los ROE verde que restan pueden agotarse rapidamente en vista de la ventaja competitiva actual. Podrian autorizarse mas
que los 11,5 millones vigentes en vista del potencial saldo exportable. La oportunidad para liberarlos es crucial ya que
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podemos encontrarnos con todo el flujo de cosecha de maiz de segunda de Brasil que suele empezar a jugar fuerte
desde julio (ver grafico). Por tal motivo, es preferible dejar que el mercado (el consenso de muchos) encuentre su propio
ritmo y no dejar la decision de apertura o cierre del frente externo a unos pocos. Quedarnos fuera del mercado externo o
encerrarnos en el mercado domestico puede ser mas costoso para el productor maicero, que afronta una campana
comercial con poco margen.

En el mercado doméstico el precio del maiz destinado a la exportacion estuvo siempre rondando los $1.000 para las
descargas en las terminales portuarias del Up River. El rango para las entregas cortas se ubico entre 950 y 1000 pesos por
tonelada, mientrsa que habia ofertas de maiz grado 2 para la descarga entre la segunda quincena de mayo y la primera de
Jjunio. La necesidad de mercaderia para cumplir el gjetreado ritmo de embarque, sin embargo, esta cubierta por la
tenencia de los exportadores o la expectativa de abundante oferta. De alli que el precio no despega. En marzo se
despacharon 1,3 millon t de maizy es factible que en abril se hayan superado los 2 millones de toneladas (ver grafico).

El maiz no escapd a la generalizada volatilidad que mostraron los mercados internacionales de commodities, cerrando
con un saldo negativo tras sufrir una fuerte escalada en su valor. La semana comenzo con una fuerte erosion en los
precios en respuesta a un imprevisto avance de las tareas de implantacion a fines del mes pasado. La agenda se
encontraba hasta entonces retrasada producto de un gran volumen de precipitaciones en el cordon maicero, el cual si
bien mejoraba las condiciones del suelo de cara al inicio de la campana, imposibilitaba iniciar la siembra. Los operadores
estimaban que el reporte del USDA mostraria un progreso poco menor al 50%, pero el mismo resultd ubicarse en un
promedio del 55% para los principales estados productores, lo cual deprimio los futuros a minimos para los ultimos siete
meses.

Alcanzados estos importes, el continuo debilitamiento del dolar, sumado un fortalecimiento de la demanda disponible
para industrializacion, en este caso destinado a la destilacion de etanol, desato las compras de oportunidad. EL maiz
adquirido con estos fines presentd un aumento del 11% mensual en el mes de marzo, segun informoé el USDA. A pesar de
este aumento del consumo interno, el raid alcista encontro su fin por factores provenientes del lado de la oferta.

Diversas medidas implementadas en China sobre su mercado agricola estarian marcando cierto cambio en las
preferencias de los productores sobre que cultivar en sus tierras. Una reduccion en los subsidios destinados a la
produccion de soja, complementada con un programa de almacenamiento de maiz que asegura a los productores
colocar su mercancia en buenas condiciones han otorgado una ventaja relativa a quienes se dedican a este ultimo cultivo.
Esto conllevaria un aumento del 7,6% en la cosecha del segundo mayor productor mundial de maiz para la campana
2015/16, lo cual tendria su correlato en una disminucion de las importaciones segun el Centro de Informacion Nacional
de Cranosy Aceites de aquel pais.

A su vez, el clima seco y apto para las tareas que se extendio a lo largo del Medio Oeste preve una persistencia en la
aceleracion de la siembra. Los operadores estiman que el informe del USDA del dia lunes refleje una implantacion del
75% del area proyectada, circunstancia que ya plasmaron en sus posiciones cortas en el mercado, las cuales crecieron en
32.604 contratos semana a semana.
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