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Cuatro indicadores que describen el comercio exterior del Mercosur y

Argentina
Julio Calzada - Desiré Sigaudo

<Como es la relacion comercial del Mercosur con el mundo y con la Unidn Europea en
particular? ;Cual es el saldo comercial argentino con el Mercosur y con Brasil en

particular?

o Commodities

Una “Nina de baja intensidad" condicionara la

proxima cosecha gruesa de Argentina
Dr. Jose Luis Aiello”

Analizado el estado del Pacifico, se observa que es
neutral en estos momentos y que los modelos muestran
la instalacion de una Nina de baja intensidad hasta
febrero y marzo del 2021.

o Commodities

Con mayor dinamismo de negocios, la soja se

llevo la atencion del mercado en Rosario
Bruno Ferrari - Alberto Lugones - Emilce Terre

La cosecha de maiz 2019/20 avanza con gran rapidez al
igual que el ingreso de camiones al Gran Rosario.
Respecto a la soja, destaca su ritmo de comercializacion
y el volumen exportado del grano sin industrializar.
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o Commodities

Los stocks de aceites en minimos dan soporte

al precio de las oleaginosas
Federico Di Yenno - Emilce Terre

El ratio stock/consumo de aceites mundial se retrotrae a
minimos de mas de 20 anos. El crecimiento del consumo
de aceites en el mundo no se detiene y la produccion
tampoco, lo que implica que Argentina pierde
participacion en mercados como el girasol.

o Commodities

En plena cosecha en el hemisferio norte,
Brasil amplia su cuota de importacion de trigo

libre de aranceles
Emilce Terré - Javier Treboux

Brasil, que concentra casi la mitad de los envios de trigo
argentino al exterior, amplio su cupo de importaciones en
450.000 t, que se suman a las 750.000 t que ya estaban
eximidas del arancel extra-Mercosur
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Cuatro indicadores que describen el comercio

exterior del Mercosur y Argentina

Julio Calzada - Desiré Sigaudo

¢Como es la relacion comercial del Mercosur con el mundo y con la Union Europea en particular?
cCual es el saldo comercial argentino con el Mercosur y con Brasil en particular?

Indicador N1: EL intercambio comercial del Mercosur con el mundo muestra mayores exportaciones que importaciones.
El superavit comercial en el 2019 con los paises de extrazona ascendié a U$S 66.000 millones.

El Mercosur viene mostrando un crecimiento paulatino en su balanza comercial con el resto del mundo a partir del ano
2015, En los ultimos cinco anos el superavit comercial del bloque se incrementd en un 386%. De esta manera, la region se
consolida como un exportador neto de bienes.

En 2019, las exportaciones combinadas de Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay sumaron US$ 272573 millones, mientras
que las importaciones fueron de US$ 205930 millones. Esto arroja un saldo comercial positivo con el resto del mundo de
US$ 66.642 millones.

Comercio anual de bienes Mercosur-extrazona
BECRmercadoes en base a datos de SECEM. 2007-2020 [datos & marzo"20).
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Indicador N°2; Brasil es el principal pais del Mercosur que origina exportaciones con el resto del mundo. EL 77% de las
exportaciones del Mercosur fueron brasilefas.

El ultimo ano, Brasil origind el 77% de las exportaciones del Mercosur al mundo, Argentina el 19%, Uruguay el 2%y
Paraguay el 1%. Por otra parte, las importaciones de Brasil ascendieron al 76% de las compras externas del bloque, las
importaciones de Argentina representaron el 17%, las de Paraguay el 4%y las de Uruguay el 3%. Todos los paises
miembros, a excepcion de Paraguay, tuvieron superavit comercial con el resto del mundo en 2019.

Indicador N°3. El principal socio comercial del Mercosur es China. Luego viene la Unién Europea. ELl Intercambio comercial
del Mercosur con la Unién Europea fue superavitario en el 2019

La Union Europea es el segundo socio comercial del Mercosur, despues de China. En 2019, la UE fue el destino del 14%
de las exportaciones del bloque y ademas origino el 17% de las importaciones extrazona del Mercosur. La relacion
comercial entre ambos bloques arrojo un saldo favorable al Mercosur en 2019, con las exportaciones sudamericanas a la
UE superando las colocaciones de mercaderia europea en el Mercosur.

La siguiente infografia realizada por el Sistema de Estadisticas de Comercio Exterior del MERCOSUR (SECEM) para 2018
ilustra las principales caracteristicas de esta relacion bilateral. Surgen como principal mercado para las exportaciones del
bloque sudamericano los Paises Bajos (29%) que conservan una amplia ventaja sobre los siguientes mayores
compradores: Espana (13%), Alemania (12%), Italia (9%) y Reino Unido (8%). En contrapartida, entre Los principales
proveedores de bienes europeos al Mercosur destaca Alemania (30%), seguido por Italia (13%), Francia (11%), Espana (10%)
y Reino Unido (6%).
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RELACIOMES COMERCIALES

MERCOSUR — UNION EUROPEA
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Los principales productos despachados por el Mercosur a la Union Europea el pasado ano fueron pellets de soja que
aportaron el 11% del valor exportado, pasta quimica de madera (4,9%) y aceites crudos de petroleo (4,5%).

Indicador N'4: Argentina tuvo en el 2019 superavit comercial con el Mercosur: US$ 448 millones

En 2019, Argentina registré un superavit comercial con el Mercosur de US$ 448 millones. El bloque es el principal
proveedor externo de insumos de todo tipo, maquinarias, equipos y bienes de consumo para Argentina. EL ano pasado las
importaciones de nuestro pais al bloque fueron de US$ 12.243 millones equivalentes al 25% del total y superando a otros
importantes origenes como China (19%) y la Union Europea (18%). Por otro lado, las exportaciones argentinas al Mercosur
sumaron US$ 12.691 millones, concentrando el 19,5% de las exportaciones totales.

Indicador N’5; Brasil es el principal socio comercial de Argentina superando a China y Estados Unidos. En el 2019 tuvimos
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superavit comercial con Brasil por US$ 226 millones. Complejo automotriz y trigo representan el 60% de las
exportaciones argentinas a Brasil.

Brasil es el principal socio comercial de Argentina, anteponiéndose a Chinay Estados Unidos. No es de extranar entonces,
que el pais vecino haya absorbido en 2019 el 82% de las exportaciones argentinas al Mercosur. Esta alta participacion de
mercado no solo pone de manifiesto la gran escala de la economia brasilena respecto del resto de los miembros del
mercado comun sino también el rol clave que juega para el comercio exterior argentino.

En 2019 nuestro pais obtuvo un superavit comercial con Brasil de US$ 226 millones, sustentado fundamentalmente por

las exportaciones del complejo automotriz y el complejo triguero que contribuyeron al 60% de los despachos argentinos
aBrasil.

Brasil: principal socio comercial de Argentina
Fuente: INDEC, 2019.
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Los vehiculos terrestres, partes y accesorios exportados al bloque en 2019 representaron la mitad de los despachos
totales de Argentina a todo el mundo. Brasil representa el 96% de estas ventas al Mercosur, por lo cual uno de cada dos
toneladas de vehiculos y autopartes exportadas al mundo se dirigié al mercado brasileno. Ademas, mas del 70% de los
neumaticos exportados por Argentina se dirigié al Mercosur y casi la totalidad de estos despachos (98%) tiene como
destino Brasil. El arancel externo comun grava con el 20% a los vehiculos terrestres y 16% a los neumaticos, constituyendo
una importante ventaja competitiva frente a otros posibles origenes extra-Mercosur.

Las toneladas de trigo argentino exportadas al Mercosur en 2019 representaron la mitad de los despachos totales
argentinos de este producto a todo el mundo. Una de cada dos toneladas de trigo exportada al mundo se dirigio al
mercado brasileno . Lo mismo sucede con la harina de trigo, donde mas de la mitad de la mercaderia que se exporta
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desde nuestro pais, tiene como destino Brasil. El arancel externo comun grava con el 10% al trigo y 12% a la harina de trigo.
Es muy importante para Argentina para poder hacer frente a la agresiva competencia de paises vendedores de trigo
como Rusia, la Union Europea, Estados Unidos, Canada, Ucrania y Turquia.
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o Commodities

Una "Nina de baja intensidad” condicionara la
proxima cosecha gruesa de Argentina

Dr. José Luis Aiello”

Analizado el estado del Pacifico, se observa que es neutral en estos momentos y que los modelos
muestran la instalacion de una Nina de baja intensidad hasta febrero y marzo del 2021.

El sector ya “‘compré” una Nifa y aparecieron las alarmas, pero ademas de La Nifia hay otros forzantes que determinan las
Llluvias en cada una de las regiones de Argentina. En momentos de plena planificacién y compras para el ciclo de granos
gruesos 2020/21 y ante tantas confusiones frente al gran indicador de largo plazo que es el fendmeno ENSO —Oscilacion
del Sur EL Nino— es interesante volver sobre algunos conceptos y aclarar algunas dudas.

¢De qué se trata el fendmeno y porque es tan importante?

El fenomeno EL Nino —Oscilacion del Sur (ENSO) es un fenomeno natural caracterizado por la fluctuacion de las
temperaturas del oceano en la parte central y oriental del Pacifico Ecuatorial, asociado a cambios en la atmosfera. Asi lo
define la OMM que es la Organizacion Meteorologica Mundial. Este fenomeno tiene una gran influencia en las
condiciones climaticas de diversas partes del mundo y se dispone de modelizaciones que permiten predecir su
comportamiento con 1 a 9 meses de antelacion. Los episodios intensos y moderados de EL Nino producen un
calentamiento de las temperaturas medias globales en superficie. Su opuesto es el fendmeno de La Nina y se trata de un
enfriamiento a gran escala de las temperaturas de la superficie del océano en la misma region del Pacifico ecuatorial.

¢Cémo actua en Argentina?

Hay zonas donde es muy importante su accion y otras en las que no. Pero es imposible negar la influencia de gran escala
que estos eventos tienen sobre el clima de nuestro pais. De todas maneras, los comportamientos no son tan lineales y no
siempre las lluvias siguen estrictamente el patrén “si hay Nino llueve mas y si hay Nina llueve menos”. Analizando la
pluviometria de los ultimos 30 anos, en el 90% de Los aflos Nifos Llueve mas, pero solo en el 60% de los afios Nifa llueve
menos, explica Alfredo Elorriaga, consultor de GEA.

¢Cudl es la situacion actual y que cabe esperar del Pacifico?
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Al presente, el estado del Pacifico es neutral. Los modelos nos muestran una tendencia hacia la instalacion de una Nifna
de baja intensidad que estaria presente hacia septiembre proximo. Esa Nifa seguiria instalada hasta febrero y marzo del
2021, a partir de donde comenzaria a amortiguarse el enfriamiento del Pacifico. O sea que vamos a transitar la cosecha
gruesa bajo condiciones de Nina de baja intensidad.

¢Cuan determinante es este indicador para Argentina?

Si bien la presencia de una Nina significa que el gran moderador climatico no va ajugar a favor de Argentina, la real oferta
de agua dependera de los fenomenos regionales, los cuales no tienen que ver con el Pacifico.

La lectura que hay que hacer es la siguiente: La Nina se asocia o puede impactar en forma negativa para los cultivos de la
gruesa en Argentina, no para la fina. Pero, las anomalias o lo que se denomina tiempo extremo (fenomenos regionales)
determinara la real oferta de agua durante la gruesa. El sector “compro” ya una Nina y aparecieron las alarmas, pero,
ademas de La Niha hay otros forzantes que determinan las lluvias en cada una de las regiones de Argentina”.

Por eso, cada productor o empresa dedicada a la produccion agricola debe definir su diseno y tipo de siembra, identificar

los periodos criticos y desde el punto de vista climatico generar los indicadores de riesgo.

(") EL Dr. en Ciencias Meteorologicas es asesor de GEA - Guia Estrategica para el Agro, BCR.
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o Commodities

Los stocks de aceites en minimos dan soporte al
precio de las oleaginosas

Federico Di Yenno - Emilce Terre

El ratio stock/consumo de aceites mundial se retrotrae a minimos de mas de 20 anos. El
crecimiento del consumo de aceites en el mundo no se detiene y la produccion tampoco, lo que
implica que Argentina pierde participacion en mercados como el girasol.

De acuerdo a las proyecciones del Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA, para este ano se espera que
se siga manteniendo la caida en el ratio de stocks sobre el consumo de aceites vegetales en el mundo, dando senales
positivas para los precios de las oleaginosas. La caida en este ratio implica que la demanda ano a ano va creciendo a un
ritmo mas alto que la oferta, por Lo tanto, el analisis del balance entre ambas fuerzas del mercado determina un factor
alcista para el precio de los aceites y por ende de las semillas oleaginosas que se utilizan para producirlos.
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Stocks finales de aceitesvegetales en el mundo
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Fuente: Elaborado en base a USDA

Por otro lado, hay que tener en cuenta que los aceites vegetales también son utilizados para hacer biodiesel, por lo tanto
se encuentran impactados por la cotizacion del barril de petroleo. La caida del precio del hidrocarburo a principios de ano
Impuso presion a la cotizacion de todos los commodities pero principalmente de los aceites que compiten con Llos
derivados del combustible fosil. De este modo, por caso, el aceite de soja acuso el golpe de la menor demanda de
energia, en tanto que el aceite de girasol resulto relativamente indemne. Otro factor coyuntural que afecta a los precios
es la caida en el nivel de actividad mundial producto del COVID-19. A pesar de esto ultimo, sin embargo, se espera que en
el ano 2020 continuen aumentando las importaciones de aceites pasando de 80 Mt en 2019 a 82 Mt en 2020, segun el
USDA. En el comercio de vegetales mundial se espera que el crecimiento provenga principalmente de economias
emergentes, lideradas por India y China que importarian 15,1y 11,4 Mt en 2020 respectivamente.
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Produccion de aceite de girasol
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Fuente: Eloborodo en base a USDA

Estas noticias son positivas para Argentina, pero dependen del producto en cuestion. En aceite de soja, Argentina es el
lider indiscutido en los mercados de exportacion por lo que la mejora en los precios tiene un efecto directo positivo en
las exportaciones, algo ya comentado varias veces en informativos anteriores. En el otro extremo, en el mercado del
aceite de girasol, Argentina viene perdiendo participacion de la mano de nuevos oferentes, Ucrania y Rusia, por lo que la
mejora impacta de manera positiva pero parcialmente. Si observamos la evolucion de produccion de aceites vegetales en
el mundo, el extraido de la semilla de girasol ha sido el que mas ha crecido en términos relativos en la ultima década, con
un incremento del 80% gracias a la mayor oferta de los paises de la region del Mar Negro. Le siguen, en orden de
importancia, los aceites de palma y palmiste con incrementos del 52% en ambos casos, y en cuarto lugar la soja con una
suba del 42% en el volumen de produccion.

En relacion a esta nueva oferta del Mar Negro, debe tenerse en cuenta que la produccion de aceite de girasol de Ucrania
pasod de 3,33 Mt en 2010 a una produccion estimada de 7,16 Mt en 2020. En segundo lugar se encuentra Rusia, que paso de
producir 1,9 Mt en 2010 a 5,8 Mt en 2020, segun proyecciones del USDA. La union Europea, por su parte, crecio de 2,51 Mt
a 3,67 Mt, mientras que Argentina paso de producir 1,5 Mt hace una década atras a un estimado de 1,4 Mt en la campana
2020/21.

La pérdida de relevancia en el mercado de girasol de Argentina viene a razon de un estancamiento del area sembrada, lo
que se traduce en menor procesamiento de semilla de girasol por parte de las plantas aceiteras de Argentina. Hay que
tener en cuenta que en el pais el girasol cosechado se industrializa practicamente en su totalidad, y solo una parte
pequena de la produccion de girasol industrial o confitero se termina exportando a diversos destinos. De una produccion
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anual de 1,5 Mt en promedio, la Argentina exporta el 50 % del aceite de girasol, por lo que se estima que en la nueva
campana despachara entre 600 mil y 700 mil toneladas. Esto la coloca por detras de Ucrania y Rusia, que se espera
exporten 6,5y 3,25 Mt, respectivamente.

Precios de aceites vegetales a nivel mundial

Colizacionss 98 o6 acailes vegelales sn mencados de refenmncia mandial Bt LT BT (ONT)
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Fuente: Refinitiv

El sostén de la demanda de aceites vegetales en el mundo, incluso a pesar del ano recesivo a nivel global, brinda buenas
perspectivas para la colocacion de aceite de girasol en el mercado externo, permitiendo que los precios se mantengan a
niveles similares al de campanas anteriores. Para el caso del girasol en particular, es también determinante la reactivacion
de las compras internacionales por parte de India y China, en tanto el cultivo comienza a atravesar su periodo critico de
definicion de rindes en la Region del Mar Negro, explicando de este modo el repunte de valores que se observo a partir
del mes de abril. Debe tenerse en cuenta, sin embargo, que la decision de la Unidn Economica Euroasiatica de limitar las
exportaciones de semilla de girasol anade un foco de incertidumbre al comercio internacional, en tanto que hacia
septiembre y octubre es normal observar una caida temporal en el precio por la estacionalidad de la cosecharusay
ucraniana.

Mirando hacia nuestro pais, en los primeros cuatro meses del ano Argentina exportd 169 mil toneladas de girasol 194 mil
de pellets de girasol y 125 mil toneladas de semillas de girasol. Estos numeros se encuentran en linea con Lo esperado, lo
que demuestra que a pesar de la recesion economica por la cuarentena del COVID-19 el comercio de commodities
agricolas se mantiene sosteniendo asi la proyeccion de exportaciones para la campana en 170 mil toneladas de semilla,
710 mil de pellets y 600 mil de aceite de girasol.
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Respecto a los precios de exportacion del aceite de girasol FOB spot se ha notado una recuperacion importante luego de
la caida inducida por la cuarentena global del COVID-19 y la caida en el precio del petroleo. El promedio de puntas
compradoras y vendedoras del aceite de girasol gand mas de 100 USD/tn cotizando en la ultima semana alrededor de
los 750 USD/1tn. EL FAS tedrico de la industria aumento a la par de las mejoras en el aceite de girasol. Si esta tendencia
continua se esperaria una mejora en los precios del girasol pagados al productor.

Girasol: Precio Pizarra en USS y FAS tedrico industria
(capacidad de pago de la industria aceitera)
—CAC —FAS Aceite FOB (Derecha)
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Fuente: Elaborado en base a datos de BCR. El precio pizarra (CAC) corresponde al dia de negociacidn expresado
en ddlares al tipo de cambio comprador mayorista del BNA,
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o Commodities

Con mayor dinamismo de negocios, la soja se
llevo la atencion del mercado en Rosario

Bruno Ferrari - Alberto Lugones - Emilce Terre

La cosecha de maiz 2019/20 avanza con gran rapidez al igual que el ingreso de camiones al Gran
Rosario. Respecto a la soja, destaca su ritmo de comercializacion y el volumen exportado del grano
sin industrializar.

La campana comercial 2019/20 de los cultivos de soja y el maiz se desarrolla de forma rapida hasta el momento, con
buena parte de sus labores de cosecha ya finalizadas. La soja practicamente se encuentra sin area por trillar restando
algunas parcelas de la provincia de Buenos Aires, mientras que en el maiz se progresa con gran rapidez en la recoleccion
del grano tardio.

Tal como se puede observar en el siguiente grafico, desde comienzos de abril se observa una aceleracion en las tareas
de cosecha logrando sobrepasar los guarismos de la campana previa hacia mediados de mayo. Al momento actual, segun
las estimaciones del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (MAGyP) se cosecho el 82% del area estimada para el
cereal, superando ampliamente Lo obtenido en la campana 2018/19 y el promedio de las ultimas 5 campanas.
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Avance de la cosecha de maiz en Argentina
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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Si ponemos el foco en el avance de comercializacion de la actual campana 2019/20, se observa que el sector industrial y
exportador ha adquirido al 17 de junio el 54% de la oferta disponible que se estima para el maizy el 50% de la oferta de
soja. Si se compara con la campana 2018/19, nos encontramos levemente mas avanzados en la concrecion de negocios
para ambos cultivos y en sintonia con lo obtenido en el promedio de las ultimas cinco campanas comerciales.

No obstante, el dato que ha destacado en el ultimo tiempo es la mayor proporcion de negocios que presenta el maiz bajo
la modalidad a “fijar precio” que actualmente concentra el 20% de la mercaderia ya negociada. Al observar periodos
anteriores, en la campana previa dicho porcentaje se ubicaba en el 11% del tonelaje comercializado en este momento y
en 14% si se considera el promedio de las ultimas cinco campanas. De esta forma, puede inferirse que los precios actuales
no convencen en gran medida a los productores del cereal que han buscado extender el plazo de definicion del precio

para este cultivo.

Pag 15

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccién de =/ DlREICTOR: Dr. Julio A. Callzada

. i Cdrdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG
InfOl'mﬂCaneS y | ¥ DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos s DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar
’ @BCRmercados

r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXVIIl - N* Edicién 1961 - 26 de Junio de 2020

Maiz 2019/20: Indicadores comerciales del sector Soja 2019/20: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador industrial y exportador
Al 17/06/2020 2019/20 Prom5 2018/19 | Al 17/06/2020 2019/20 Prom5 2018/19
Produccian 510 36,2 51,5 Produccidn 50,5 5.9 56,5
Compras totales 27,7 16,6 253 Compras totales %2 26,5
% 45% 49% 0% .
Con precios por fijar 57 23 29 Con precios por fijar T 99
- 0% 14% 1% e 7%
Con precios en firme "-.,-_.,' ¥ "/ 220 144 124 Can precios en firme 17,5 16,6
m duponiie® ,.,. 206 m
Falta poner precic 219 29,1 Falta poner precic 345
Exeenlo poronatuaies, Lo ofes edide en millones :re raneladas * Exgluye sermilo, balanceados v olras
Fuente: BWEE - BCE en bose o/ MAGyP y estmaciones propias Evcepto porcentucles, fos ofres eston o0 millones de tonelodos

Fugnide: DWEE - BOR en bose @l MAGP ¥ 2IlMOGenes progies

Por otro lado, si se evalua el dinamismo de los negocios en soja 'y maiz con destino al Gran Rosario, luego del pico de
contratos concertados a mediados de abril, en pleno comienzo de la campana comercial, se observa como ha primado la
variabilidad en los tonelajes negociados desde entonces.

En téerminos relativos, en las ultimas dos semanas se observa una disminucion en la intensidad de negocios del mercado
de maiz 'y con un cultivo de soja que ha comenzado a presentar una mayor actividad con un gran volumen de negocios
realizados. De esta forma, en la ultima semana hasta el 24 de junio se comercializaron 852 mil toneladas de soja,
alcanzando un maximo desde el comienzo de la campana comercial para dicho cultivo.
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Evolucion de la comercializacion de soja y maiz
con entrega en el Gran Rosario
@BCRAmercados en base a datos de SI0-GRANOS
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En el plano logistico, el ingreso de camiones a las terminales portuarias del Gran Rosario ha presentado un resultado
dispar para el maiz y la soja. En cuanto al cereal, en el transcurso de la actual campana comercial iniciada formalmente en
el mes de marzo, arribaron 406.654 camiones. De esta forma, a pesar de haber obtenido menos ingresos en los meses de
marzo y mayo respecto a 2019, el gran desempeno que viene presentando junio nos ubica un 4,6% por encima de la
campana previay un 56% por delante de lo obtenido en 2018.

Por otro lado, en el caso de la soja, se vislumbra una importante caida en el ingreso de camiones en el transcurso de
junio, que ha afectado negativamente el desempeno de la actual campana comercial. En este sentido, el arribo de
camiones se encuentra un 6,5% por debajo del ciclo comercial 2018/19, aunque un 28% por encima de la campana
2017/18, cuando una severa sequia diezmo la cosecha gruesa nacional.
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jj Ingreso estimado de camiones a las terminales del Gran Rosario

Enero 35.668 27.526 45.086 54.098 26.904 49,252
Febrero 34.938 44.794 44.434 34.656 32.450 42.402
Marzo 103.264 133.286 127.392 &7.666 63.406 47.782
Abril 54.320 86.272 104.692 113.032 143.5%0 157.246
Mayo 48.602 104.016 91.382 83.504 120.692 119.548

Junio® +3.332 65.016 83.188 61.360 80.418 59.228

({@BCRmercados en base a dotos de CECOA
* 01/06 ol 25/06 de cada afio
*Paro maiz se considerg marzo como mes de inicio de compania, parg soja abnl

Respecto a las exportaciones del complejo soja destacan los volumenes exportados del grano sin industrializar en lo que
va de la actual campana, considerando que se espera una produccion de casi 6 Mt menos que en el ciclo 2018/19 segun
las estimaciones realizadas por la ‘Guia Estrategica para el Agro”(GEA - BCR). Con datos oficiales de exportacion en abril y
mayo y estimaciones de embarques para junio, segun surge de informacion relevada por INDEC y NABSA, puede
observarse que ya desde el comienzo de la campana comercial se mostraron signos de dinamismo en los envios al
exterior de dicho producto, con despachos por 0,7 Mt frente a las 0,4 Mt alcanzadas en 2019.

En mayo, la tendencia se acentua verificandose un volumen despachado mas alto que el total exportado en dicho mes
para los 2 anos previos, con 2,05 millones de toneladas. En lo que va de junio, en tanto, siguiendo el numero de
embarques hasta el 24 de junio ya se tienen despachos por 1,2 Mt, muy por encima de los valores exportados en los 2
anos previos para la totalidad de junio.
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Argentina: Exportaciones de poroto de soja.
@BCRmercados en base a datos de INDEC y NABSA
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* Datos de embarques hasta el 24/06

En el plano internacional, tanto el maiz como la soja operaron a la baja durante la semana en el Mercado de Chicago.
Puede afirmarse que principalmente tres factores afectaron negativamente a las cotizaciones de estos dos cultivos: clima,
situacion del acuerdo comercial entre Chinay Estados Unidos, y el coronavirus.

Por un lado, las precipitaciones en el Medio Oeste de los Estados Unidos influyen directamente sobre las expectativas de
los agentes ya que morigeran, al menos parcialmente, las preocupaciones en cuanto a la sequia por la que pasaba este
territorio. Era necesario el aumento de la humedad para que los cultivos no padecieran estrés y se mantuvieran las
grandes estimaciones productivas que viene informando el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA).
Por otro lado, los dichos y contradichos por parte del gobierno estadounidense generaron revuelo en cuanto a las
relaciones comerciales con el principal importador de granos a nivel internacional, China. Aun, luego de que ambas
partes han dejado en claro su compromiso de cumplimiento de la fase 1 del acuerdo comercial alcanzado, el ritmo de
transacciones deberia de aumentar para alcanzar dichos objetivos, y por ello es que en parte se mantiene incertidumbre.
Por ultimo, en los ultimos dias de la semana se han incrementado fuertemente los vaticinios de un posible rebrote de
coronavirus dado el aumento de casos que ha presentado el pais norteamericano. Estos fenomenos generaron presiones
negativas sobre los commodities agricolas arrastrando a ambos a terreno negativo.
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El maiz comenzo la semana mejorando su registro en cuanto a la condicion de los cultivos en el informe del lunes por la
tarde del USDAy el jueves se confirmo una nueva senal bajista para los valores del grano amarillo luego de que se este
mismo ente informara que en la ultima semana las ventas al exterior alzaron 538.600 toneladas tanto para la corriente
campana (pronta a finalizar) como de la nueva campana comercial. Este tonelaje se encontraba dentro de lo esperado por
el mercado, pero supuso un volumen bajo con respecto al nivel de abastecimiento que se tendra. Por el contrario, la soja
el lunes empeoro con respecto su anterior registro la condicion de los cultivos en estado entre buenos y excelentes; y el
jueves las ventas al exterior informadas fueron de 1,16 Mt, también para ambas campanas comerciales, pero, en este caso,
el volumen no genero sobresaltos en los valores de la oleaginosa.

Previo a esto, se presentaron fundamentos alcistas para el maiz, pero cuyo efecto se vio reducido por el amplio
abastecimiento de granos amarillos que se tendra en la proxima campana y, actualmente, no se descarta una nueva
reduccion de demanda del cereal. La Administracion de Informacion Energética de Estados Unidos (EIA) informo
nuevamente mejoras en el volumen de etanol producido e incluso presento una fuerte reduccion en los stocks de este
combustible, que lo lleva a tener los menores registros de Llos ultimos 4 anos. La merma en los stocks es del 24% en los
ultimos, contando desde el pico del 17/04/2020 hasta el ultimo registro (19/06/2020), en tanto que el incremento en la
produccion representa una mejora del 66% con respecto al minimo del 24/04/2020. A pesar de esto, la produccion diaria
actual es un todavia un 12% menor que el promedio diario de los ultimos 4 anos.
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Stock de etanol en Estados Unidos

@BCAMercados en base a datos de la Administracion de Informacion Energética de Estados Unidos
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Finalmente, las posiciones netas de tenencia de futuros y opciones por parte de los fondos de inversion presentaban
mejoras con respecto al pesimismo mostrado anteriormente. Por un lado, la soja se mantenia en una posicion neta
positiva por casi 2,9 Mt, acercandose levemente al pico de 4,4 Mt de este mismo ano y representando el mejor registro de
posicionamiento desde el 2016.

Pag 21

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde < DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
BOLSA Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h}formacfon.esy o\ ) 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. 1S 796-7824




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXVIIl - N* Edicién 1961 - 26 de Junio de 2020

Posicion Neta de Fondos de Inversionen
contratos de Soja Chicago

@BCRMercados en base a datos de Thomson Reuters
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Por el lado del maiz, el posicionamiento de los fondos de inversion fue incrementando su valor negativo durante dos
meses de forma consecutiva, hasta casi triplicar su volumen total desde mediados de abril hasta mediados de junio. Pero,
luego, el ultimo registro mostré una reduccion cercana al 10% de dicha posicion, lo que generd una mejora en las
cotizaciones del cereal durante la semana pasada.
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o Commodities

En plena cosecha en el hemisferio norte, Brasil
amplia su cuota de importacion de trigo libre de
aranceles

Emilce Terré — Javier Treboux

Brasil, que concentra casi la mitad de los envios de trigo argentino al exterior, amplié su cupo de
importaciones en 450.000 t, que se suman a las 750.000 t que ya estaban eximidas del arancel
extra-Mercosur

El gobierno de Brasil decidio establecer una cuota adicional de 450.000 toneladas para importar trigo sin aranceles fuera
del Mercosur, que se habilitaran en cuanto se cumpla con el 85% de las 750.000 toneladas que habian sido ya eximidas de
aranceles. Esta disposicion genera preocupaciones sobre el sector exportador nacional, dado que Brasil aglutind cerca
de la mitad de los envios de trigo nacionales al exterior el ano pasado, y Argentina suele abastecer entre el 85%y el 90%
de las importaciones totales de dicho pais.

Segun se desprende del boletin oficial del gobierno brasilero, este cupo adicional tendra vigencia hasta el 17 de
noviembre de 2020, por que le permitiria al pais vecino hacerse de trigo barato del hemisferio norte, donde comenzo la
cosecha de la nueva campana, aunque no afectaria el acceso a ese mercado en el momento de ingreso del grueso de la
cosecha nacional, cuya campana comercial comienza en el mes de diciembre. Aun asi, las exportaciones de trigo
argentinas al pais vecino se caracterizan por estar bastante distribuidas a traves del ano comercial; el ano pasado, entre
los meses de julio y noviembre, los embarques de trigo a Brasil fueron de unas 1,7 Mt, lo que significo cerca de un tercio
de los envios totales hacia dicho pais.
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Exportaciones mensuales de trigo a Brasil
@BCRmercados en base a datos de INDEC y NABSA
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En lo que se lleva de la campana comercial (diciembre-mayo) los envios de trigo a Brasil se encuentran un 12% por
encima del ano pasado, con 3,3 millones de toneladas exportadas a ese destino. Amén de esto, en el mes de mayo se vio
una ralentizacion en los envios, que se ubicaron un 3,6% por debajo del total mensual para el ano pasado y un 40% por
debajo de los envios en mayo de 2018, habiendo salido de nuestro pais poco mas de 300.000 toneladas de trigo segun
datos provisorios de embarque.

Uno de los principales beneficiarios de las cuotas de importacion libre de aranceles en el mercado brasilero es Estados
Unidos; el pais del norte exporto a Brasil en su campana comercial 2019/20, que cerro a finales de mayo, unas 520.000
toneladas de trigo, en las que fueron las exportaciones mas altas de EE.UU. hacia ese destino en las ultimas tres
campanas. En la nueva campana comercial, que acaba de comenzar, EE.UU. ya tiene compromisos de envios con el
gigante sudamericano por mas de 150.000 toneladas, el volumen mas alto comprometido para esta semana desde la
campana 2016/17.
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Ventas de trigo de Estados Unidos a Brasil
@BCRmercados en base a datos de USDA
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Dado la presion estacional de la cosecha en el hemisferio norte, los precios de exportacion favorecen a esos origenes en
esta época del ano. El sector exportador nacional, aun asi, posee una importante cantidad de mercaderia que compro y
aun no exporto, por lo que no puede hablar aun de una mengua en el saldo exportable del sector. A la fecha, de un total
comprado de casi 15 Mt de cereal de campana 2019/20, se habrian embarcado de septiembre a esta parte unas 10,6 Mt,
por lo que estan los inventarios para responder a la demanda brasilera en este momento del ano.

Argentina - FOB Agroindustria 240,0 & 2,0 &4  -1,0 2440 b 2%
Estados Unidos - Trigo Blando 04,2 M 2,5 &4 -11,9 2386 b -14%
Estados Unidos - Trigo Dura 2204 W+ 2,7 &4  -3.6 2353 I 6%
Rusia - FOB Novorossiysk 12,5  200,5 b  -2,5 3 295 194,0 |@ 3%
Austrialia - FOB Geraldton 2247 & -8,6 § 21,4 208,8 fF 8%
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EL IGC incrementa su estimacion de produccién de trigo a nivel mundial

Con las ganancias en la superficie mundial mas que compensando una disminucion proyectada en los rendimientos
promedio, se proyecta que la produccion aumentara en un 1% entre campanas, hasta alcanzar las 768 millones de
toneladas en la 2020/21, en lo que seria un nuevo récord productivo global.

El ultimo informe mensual del organismo incluyo revisiones al alza para Australia, Turquia, Chinay los EEUU,,
contrapesadas parcialmente por una reduccion para la Unidn Europea; asi el organismo aumento en otros 2 millones de
toneladas su proyeccion de produccion mundial de trigo 2020/21 en relacion a su informe anterior.

Debido al clima calido y seco sostenido en Europa septentrional y occidental, la cifra de produccion de trigo en la Union
Europea se redujo en 3,2 Mt en este informe, hasta los 128,4 millones. La mayor rebaja es para Francia, donde los cultivos
ingresaron a la etapa clave de llenado de granos antes de lo normal, con una produccion que se espera en un minimo de
cuatro anos, con 33,3 millones de toneladas. Por otro lado, el organismo indico que despuées de un periodo muy seco, las
lluvias generalizadas estabilizaron las perspectivas para los cultivos de invierno en el sur de Rusia.
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Sin embargo, no todas las novedades en este informe son bajistas para el trigo; los stocks finales para Los principales
exportadores (Argentina, Australia, Union Europea, Kazajistan, Rusia, Ucrania y EEUU) a nivel mundial se recortaron en
este informe, producto principalmente del recorte en la estimacion de stocks para la Union Europea, Rusia y Australia. Asi,
el nivel de inventarios en este grupo de paises practicamente no sufriria cambios en relacion a la campana pasada, con la
relacion stock/consumo en 16,8%, ligeramente mayor que la 2019/20, pero un punto porcentual por debajo del
promedio de cinco anos.
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