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SOFIA CORINA - EMILCE TERRE

El grueso de los lotes maiceros de la region espera perder un poco de humedad en el cultivo para
arrancar a toda maquina la hueva cosecha, aungue ya se ve venir una mayor afluencia de
camiones a las terminales portuarias de la region. La soja, por su parte, sufre del debilitamiento de
la demanda internacional de sus subproductos que, junto con la confirmacion de una abultada
oferta sudamericana, se traslada en una marcada presion bajista para su precio.

Los commodities agricolas se encuentran, en general, sumidos en una tendencia bajista que se sustenta tanto en las bajas
del mercado externo de referencia como en la expectativa de una muy buena afluencia de granos gruesos en visperas
del ciclo comercial 2016/17. Siguiendo la referencia de la Camara rosarina maiz, trigo y soja han visto sus precios
erosionarse un 5%, 13% Y 9%, respectivamente, durante los ultimos 30 dias, incluso a pesar de la suba del 1% en el valor de
la divisa norteamericana, que sin embargo no logra recuperarse de los $ 15,5/u$%s.

Hay una serie de factores que convergen en este debilitamiento de los commaodities, entre los que se destacan la baja del
petroleo, el relativo fortalecimiento que ha tenido el dolar americano en el mundo desde mediados del ano pasado y el
descontado repunte de la tasa de interes de referencia del Tesoro norteamericano que finalmente se dio a conocer esta
semana, y presagia el fin de la politica de dinero barato de EE.UU.

La demanda internacional de derivados de soja, en tanto, ha perdido algo de la euforia de los ultimos meses y, enfrentada
aunaingente oferta del grano, refuerza la caida de precios. Argentina, por su parte, esta lista para hacer un gran aporte a
dicha oferta.

Preparados para la avalancha maicera

Con rindes que alcanzan a superar los 100 qg/ha, Argentina se prepara para levantar 38 millones de toneladas de maiz
en el nuevo ciclo comercial, en lo que seria la mayor cosecha maicera de su historia.

Si bien ya comenzaron a cosecharse algunos lotes, y ello se siente tanto en la mayor afluencia de camiones a las
terminales de nuestra region como en los menores precios, el grueso de las secciones esta a la espera que el cultivo
pierda lo que le resta de humedad en los proximos dias, para satisfacer las exigencias de calidad de los estandares
comercialesy frente al aumento que sufrieron los costos de secada en relacion al ano anterior.

Por otro lado, los exportadores arrancan el nuevo ciclo con un bajo nivel de stocks de granos en plantay privilegian la
recepcion de mercaderia ya acondicionada para cargar a bodega inmediatamente, frente a compromisos de embarca
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que segun la agencia maritima NABSA rondan el millon de toneladas para los puertos del Gran Rosario en Llos proximos
15 dias.

Debe destacarse que si bien la carga maritima y fluvial programada en Lo inmediato representa un volumen muy
abultado, aun es casi la mitad de lo que se programaba para el mismo periodo el ano anterior. A su vez, las 2,7 millones de
toneladas comprometidas para exportar del nuevo ciclo al 15 de marzo representa el menor volumen para esta altura del
ano en al menos las ultimas cinco campanas.

Buscando explicar lo anterior, debe tenerse en cuenta que por un lado los exportadores prefieren no correr riesgos con
la mala experiencia del ano pasado a cuestas, cuando comprometieron embarques que luego se les dificultd cumplir
frente a una temporada en extremo lluviosa que demoro las entregas de grano a los puertos. Ademas, las ofertas locales
no resultan del todo atractivas en la arena internacional: con un FOB argentino de U$S 163,5/1, tanto el origen brasilefo a
US$S 146,0/t como incluso el del Golfo estadounidense a U$S 161,1/t resultan mas competitivos en el mercado global.

Comparacion FOB maiz origenes alternativos:
Argentina vs. Brasil y Estados Unidos
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De cualquier modo, con un pronostico que apunta a condiciones frescas y soleadas para el fin de semana, si la atmosfera
no se encapricha, la trilla ganara momentum a partir del lunes proximo. Con 8 millones de toneladas mas que el ano
anterior, la entrada de maiz a la zona sera una avalancha, aunque presagiando apenas lo que se espera para el pico de
julio.

En relacion alos precios en el mercado local, la referencia de la Pizarra rosarina para las operaciones del 15 de marzo
quedd en $ 2310/, un 3% por debajo de la semana anterior y un 5% menos que hace un mes atras, aungue aun por
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encimade los $ 2195/t que cotizaba un ano atras. Segun se registra en SIO Granos, los valores mas altos a los que se
hicieron negocios para entrega en nuestra zona alcanzaron los $ 2.350/t.

En tanto en MATba, los futuros con vencimiento mas cercano perforaron la barrera de los u$s 150/t para ubicarse en u$s
148, pese a lo cual aun se encuentra u$s 5/t por encima de los valores que mostraba un afo atras. Si bien no es una
diferencia significativa, hay que considerar que esta campana contamos con 8 millones de toneladas mas de granos de
maiz que se volcaran al circuito comercial.

Finalmente, en el mercado externo de referencia el maiz rompio con la racha bajista de seis sesiones consecutivas, luego
que se conocieran nuevos negocios de exportacion de EEUU. a México y China. El gigante asiatico, en busca de granos
de calidad para etanol, adquirio unos 120 mil toneladas de maiz americano, marcando el mayor volumen de compra
desde octubre del 2013. Sin embargo, el timido repunte de precios apenas alcanza para dejarlos al mismo nivel que la
semana previa, en un contexto donde la super-oferta de grano no pasa desapercibida en el comportamiento de los
especuladores.

El debilitamiento de la demanda por subproductos lastima a la soja

El dia miércoles el alicaido mercado internacional de soja recibio otra estocada cuando la Asociacion Estadounidense de
Procesadores de Oleaginosas (NOPA, por sus siglas en inglés) reportd que en febrero se molieron 3,89 millones de
toneladas de soja, por debajo de lo que venia descontando el mercado e inferior incluso a lo molido el febrero previo,
incluso pese a que la cosecha de este ano fue significativamente mayor.

La caida en el procesamiento de la oleaginosa responde, por un lado, a las menores compras de aceite por parte de la
industria norteamericana de biodiesel y, por el otro, a las menores compras internacionales de harina de soja,
fundamentalmente por parte de la Union Europea. Segun apunta Oil World, las exportaciones combinadas de harina de
soja desde EE.UU.,, Argentina, Brasil, Paraguay e India entre octubre de 2016 y febrero 2017 cayeron un 2% respecto al ano
anterior, mientras que la caida en las compras de la UE alcanza ya el 11% en lo que va del ciclo.

Esta senal de alarma del lado de la demanda se inserta, ademas, en un contexto donde dia a dia se van confirmando las
mas optimistas perspectivas para la cosecha sudamericana y con previsiones que apuntan a que el farmer americano se
volcara a favor de la oleaginosa y en desmedro del maiz de cara a la proxima temporada de siembras. En efecto, si bien la
produccion argentina esta llamada a mantenerse en linea con la del ano pasado en torno a los 56 millones de toneladas,
Brasil romperia su récord historico de produccion con 108 millones de toneladas, segun previsiones del USDA.

Los futuros de soja en Chicago se hicieron eco del marco planteado y acumulan en lo que va de marzo una caida del 4%,
que se contagia a la plaza local. La referencia de la Camara rosarina perdioé en lo que va de marzo un 3%, en parte
contagiado por el contexto internacional y en parte por el acople de las cosechas.

En el mercado fisico rosarino los precios se mantuvieron en $ 3.880 la tonelada, aunque las ofertas contractuales llegaron

alos $3.900/t con entrega hasta el 23 de marzo, mientras que en la plataforma SioGranos se registraron algunas
negociacionesa $ 4.000 por grandes lotes en la condicion fabrica. EL flujo de ventas de la zona Rosario norte esta semana

Pag 3

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde _ DIRElCTDR: Dr. Julio A. Callzada
- -\ Cdrdoba 1402 | S2000AWYV Rosario | ARG
Informacionesy DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300 / 4102600 Int. 1330

EStudios Econémicos DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se el d de la 3, puede ser rep cido de manera total o parcial citando como fuente Informativo




BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO Mercadbs

DE ROSARIO
ISSN 2796-7824

Los Granos al Divan: el analisis de la semana - 17 de Marzo de 2017

ronda las 80 mil toneladas con entrega hasta el 24/3. Este comportamiento responde a la necesidad de espacio en los
silos para recibir la nueva soja 2016/17.

El futuro en Matba de la oleaginosa con entrega en mayo, por su parte, también fue perdiendo escalones con el correr de
los dias. La semana comenzo en u$s 148 para terminar en u$s 146,3/t. En tanto las pérdidas mensuales acumulan casi u$s
20, dejando en evidencia la abundante cosecha que asoma.

Salen trigo, entra maiz

El estrellato del trigo fue perdiendo protagonismo luego del frenético adelanto de las compras por parte de la
exportacion en los meses veraniegos y la llegada del maiz nuevo al mercado. La evolucion de los camiones ingresados a
los puertos del Up River rosarino en las ultimas semanas y que se muestra en el siguiente grafico ilustra este

comportamiento.
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En el mercado, en tanto, las ofertas por trigo disponible se situaron casi $ 200 por debajo que la semana pasada, llegando
anegociarse en $ 2.250/t. Sin embargo, volvieron los premios por calidad. Los trigos grados 2 llegan a los $ 2.400. En
tanto, las posiciones de julio se mantienen firmes en u$s 170/t como una sefal de interés por parte de Brasil en nuestro

trigo nacional.

Pag 4

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccién de =/ BOLSA DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

. 4 | Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG
Il-lformacion.es y A DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos <. DE ROSARIO iyee@ber.com.ar | wwwbcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel N® 112165763, pue r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo

Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS! 796-7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

Los Granos al Divan: el analisis de la semana - 17 de Marzo de 2017

Para cerrar con el plano externo, los precios de trigo en Chicago cayeron casi 10 dolares en una semana, presionados por
elincreible volumen de stocks globales mientras se sigue con atencion la evolucion de las condiciones climaticas en las
Planicies de Estados Unidos.
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