o Commodities

Mientras el mercado domestico permanece en
stand by, Chicago se muestra exultante por el
acuerdo comercial

Julio Calzada - Emilce Terré - Javier Treboux

Sobre el clima de incertidumbre que ya reinaba en el mercado local, se sumo esta semana la
entrada en vigencia de un nuevo esquema de derechos de exportacion y la discusion en el
Congreso de posibles cambios sobre el mismo.

En la plaza local primo la cautela, resultando en un flujo de actividad comercial escueto. A las dificultades comerciales
que ya eran palpables en la plaza local por el proceso de reestructuracion de pagos de una de las empresas
agroindustriales mas importantes de capital nacional y que ocupa una participacion transcendente en el mercado de
granos, se le sumo la entrada en vigencia desde el lunes 16 de un nuevo esquema de derechos de exportacion y la
discusion en el Congreso de posibles cambios sobre el mismo, en el marco del proyecto de Ley de Solidaridad Social y
Emergencia Productiva.

En efecto, el siguiente cuadro resume algunos puntos relevantes del Decreto 729/2019 publicado el ultimo sabado en el
Boletin Oficial que modifica el esquema de derechos de exportacion vigente en nuestro pais y los potenciales cambios
que resultarian de aprobarse la Ley que se esta tratando actualmente en el Congreso.
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Resumen esquema de derechos de exportacién vigente y proyecto de a0

]

W

modificacion BCR

Por derogacidn del articulo 2° del decreto
793/2018, dejando sin efecto el limite de ARS
4/Us5 pero manteniendo la vigencia del
impuesto del 12% para todas las

Soja y subproductos exportaciones, salvo especificacion
contraria. Ello sucede en el caso del
complejo sojero, al gue se le adiciona una
alicuota adicional del 18%, seglin Decreto N®
793 del 3/9/2018.

Poroto de sojo: el Poder

Ejecutivo tendrd lo

0% potestad de modificario

(12% +18%  hastoun fope de 33%
Resto de subproductos

del complefo sofero: 30%

Todas las posiciones arancelarias que

Cereales, otras estaban sujetas al 12 % pero con un tope de El Poder Ejecutivo tendrd
oleaginosas y ARS 4/USS empiezan a tributar un 12 % e 12% la potestod de
subproductos (entre incluye a la generalidad de las exportaciones modificarlos hasta un
otros) que no estan explicitados en los anexos que tope de 15%

menciona la ley.

. Cuando se trate de mercaderias
Productos de economias i i
comprendidas en el Anexo Il (595 partidas)

regionales, carnes, .

?EI del Decreto 729/2013, la alicuota del derecho
: osy algunos de exportacidn (en vez de serdel 12 % <
subproductos dentro del po

bro anteri establecido en el articulo 1% del Decreto N*
rupro anteror
793/18 y sus modificaciones) serd del 9%.

Se sustituye el Anexo | del articulo 2* del Para los bienes
decreto 793/2018 por otro Anexo | con 9.657 agroindustriales que no
partidas. Estas partidas van a tributar 12 % $3/Uss estdn incluidos en los
Otras exportaciones pero con un tope de 3 S por ddlar del valor @) rubros anteriores, el
imponible o del precio oficial FOB. Al tipo de (aprox. 5%) Poder Ejecutivo tendra lo
cambio de 60%/USD, rige ese tope por lo que potestad de modificarios
la alicuota efectiva resulta de aprox. un 5%. hasta un tope de 5%

Fuente: Dpto. Estudios Econdmicas de la Bolsa de Comercio de Rosario.
11 segun lo que s¢ conoce del provecto de Ley, aungue puede continuar sufriende modificaciones previo o su oprobacidn.

B ptilizende un tipe de combio de 60 pesos por délor.

Como es evidente, el incremento de las alicuotas efectivizado el dia lunes (aunque el registro de declaraciones juradas se
mantuvo cerrado ese dia reabriendo el martes) repercute negativamente en la capacidad teodrica de pago de la
exportacion. Asi, el FAS Teorico de la industria de crushing de soja que releva Bolsa de Comercio de Rosario, entre el dia
viernes 13y el lunes 16 perdio US$ 10/t (-3,6%), y el de la exportacion de poroto US$ 15/t (un -5,5%), resultando
proporcionalmente el mas perjudicado. En cuanto al maiz, en el mismo periodo la capacidad tedrica de pago disminuyd
unos US$ 7.5/t (o un -4,35%).
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Analizando el movimiento en los precios de los futuros de soja que cotizan en MATBA-ROFEX, se cae en la cuenta de que

el mercado habia ya descontado (por Lo menos parcialmente) una modificacion/actualizacion en los derechos a las

exportaciones. Asi, laimplementacion efectiva del nuevo esquema no influyo de forma determinante sobre Los precios
de la soja de nueva campana; sino que por el contrario, el dia lunes el contrato de soja mayo con entrega en Rosario de
dicho mercado cerro con un ajuste diario positivo. Puede verse en el grafico contiguo que el precio del futuro y el precio
del FAS teorico tendieron a converger hacia el dia de puesta en efecto de los nuevos tributos.

FAS Tearico fabricas y futuro MATBA-ROFEX. Mayo 2020
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El precio pizarra de la Camara Arbitral de Cereales de la Bolsa de Comercio de Rosario al dia jueves 19 fue de $14.000/t
por soja, 6% por debajo del cierre del jueves anterior. Por el lado del maiz, el precio estimativo de la Camara se situd en

los $ 8.400/1, una suba de 4,3% entre semanas.
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Se acordaron las condiciones de la primera fase del acuerdo comercial entre los Estados Unidos y China

Los precios de los granos en los mercados externos vienen desarrollando un gran sprint en la ultimas jornadas por las
buenas noticias que llegan en torno a las negociaciones comerciales entre Estados Unidos y China; los dos paises
acordaron los terminos de un acuerdo comercial de "fase uno” sobre el viernes de la semana pasada. Este acuerdo
reducira algunos aranceles estadounidenses sobre productos chinos, al tiempo que se incrementarian las compras de
productos agricolas, energéeticos y manufacturados estadounidenses por parte de China, y aborda algunas quejas del pais
americano sobre practicas relacionadas con derechos de propiedad intelectual.

Luego de este acuerdo, Estados Unidos decidio no proceder con los arancelamientos programados para entrar en
vigencia durante el domingo del 15% sobre productos chinos valuados en US$ 160 mil millones, que incluian teléfonos
celulares, computadoras portatiles, juguetes y ropa. China, a su vez, cancelo su represalia que entraria en vigencia ese
mismo dia, que incluia entre otras cosas un arancelamiento del 25% para automoviles fabricados en EE.UU.

Futuro continuo de Soja y Maiz en Chicago
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El secretario del Tesoro de los Estados Unidos, Steven Mnuchin, informo que Estados Unidos y China firmarian este
acuerdo sobre principios de enero, y agrego que el mismo estaba completamente terminado y que solo restaba por
afinar cuestiones técnicas. EL funcionario informé que el acuerdo comercial habia sido puesto en papel y traducido, y que
no estaria sujeto a ninguna renegociacion.

Asi, ante la prevision de una mayor demanda por parte de China de productos agricolas estadounidenses, el mercado de
Chicago prosiguio con su tendencia alcista; el dia martes el precio del contrato de soja proximo en el mercado CBOT
llego a tocar maximos en casi dos meses. Desde principio del mes de diciembre, el precio de la soja lleva acumulado un
impresionante rally de aproximadamente US$ 20/t en este mercado. El precio del contrato de soja con vencimiento en
enero de este mercado cerro el jueves 19 en US$ 339,70 /t, presentando una variacion semanal positiva del 2,9%; por
otro lado, el contrato de maiz con vencimiento en marzo cerré la semana en US$ 152,16 /1, 5,3% por encima del cierre del
jueves anterior.
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Precios de exportacion de Soja en el mundo

En ddlares por tonelada

19/12/2019 12/12/2019 Var. Sem. (USS) Ultima sem. Var. Anual (%)
Argentina 370,0 %10 @ 90— ¢ K
Estados Unidos 365,4 355,3 It 000 g 45
Brasil 368, 1 w21 @ 1,0 I t 4,1%

Precios de exportacion de Maiz en el mundo

En ddlares por tonelada
19M12/2019 12M12/2019 Var. Sem. (US5) Ultima sem. Var. Anual (%)
Argentina 175,0 167,0 'l 8,00 f__ff’__ 'l 0,6%
Estados Unidos 174,2 170,4 & 3,8 T 1w
Erasil 170,8 178,0 s-i. -7,20 _f_,_sf"’_“‘—— o -6,6%

Fuente: Elaborado en base a reuters
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