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En la ultima semana, la cotizacion de la soja, el maiz y el trigo tocaron un minimo de cuatro anos en
el mercado de Chicago. Sobre este panorama global bajista, aun resta un elevado volumen de
mercaderia local vendida sin precio firme.

En pleno mercado climatico estadounidense y a un mes del comienzo de una nueva campana de soja y maiz en el pais
del norte, esta semana la presion de un clima favorable para los cultivos en desarrollo se hizo sentir sobre los contratos
en Chicago que volvieron a hacer piso en minimos desde el 2020. La tendencia bajista se ha reafirmado luego del
intervalo del mes de mayo, y las cotizaciones de los commodities sobre el mercado a término norteamericano cedieron
frente a un escenario global de oferta abundante y unareorientacion de la demanda China hacia el hemisferio sur.
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La proyeccion de una oferta abundante de Estados Unidos aunada a un lento ritmo de ventas al exterior americano ha
llevado a los fondos especulativos a ampliar su posicion vendedora en el mercado apostando a una caida en las
cotizaciones. De hecho, los fondos de inversion registran el segundo mayor volumen de la historia en futuros vendidos
para el conjunto de commodities agro.

Pag 2

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Direccion de
Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h}forma‘ﬁ,on’esy & £7 2] DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos 4B DE ROSARIO iyee@ber.com.ar | wwwbcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pued producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. [SSH -7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

El precio de los granos cae a su nivel mas bajo desde 2020 - 02 de Agosto de 2024
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Como consecuencia, el futuro de mayor volumen operado de soja alcanzo este jueves un nuevo minimo, con una
cotizacion de US$ 373.5/t. No se observaba un valor nominal tan bajo para la oleaginosa desde septiembre de 2020. De
hecho, durante la ultima semana el contrato llego a marcar una caida diaria de US$ 11,4/t, la segunda mayor caida diaria
en un ano, acumulando un descenso del 22% en los siete meses transcurridos de 2024.

Pero la soja no fue el unico cultivo en alcanzar un nuevo piso en Chicago. El contrato mas negociado de maiz cotizo este
jueves a US$ 156,9/t, el menor valor nominal registrado desde noviembre de 2020, acumulando una caida del 15% en lo
que va del ano. Sumado a ello, el futuro de mayor volumen operado de trigo cerro el ultimo viernes a un precio de ajuste
de US$ 1924/, tocando un minimo desde agosto de 2020, en medio de la presion de la cosecha en curso en el
hemisferio norte.

Dado la evolucion de los precios en la economia norteamericana, el fuerte ajuste sobre las cotizaciones de los
commodiities agro en Chicago durante julio hizo que el poder de compra de una tonelada de grano sea, como en el caso
del maiz, incluso mas bajo que durante enero del afio 2000. Por trigo el poder de compra cae por debajo del 2020y se
asemeja a los niveles observados durante el periodo 2016-2019, mientras que una tonelada de soja tiene el mismo poder
adquisitivo que durante enero del ano 2020.
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indice precios mensuales en Chicago, délares constantes 2000 = 100
@BCRMercados en base a Reutersy Federal Reserve bank of Cleveland
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Los principales factores que explican la dinamica de las cotizaciones sobre Chicago pueden resumirse en los siguientes:

Excelentes condiciones en los cultivos y baja proporcion de superficie bajo sequia en Estados Unidos. El rating
conjunto entre trigo de invierno, maiz y soja es el mejor desde el ano 2020 y la superficie sembrada de estos cultivos que
se encuentra bajo condiciones de sequia es la mas baja desde el 2019 para todos ellos.

Programa exportador norteamericano. Durante este ultimo par de anos, China ha tendido a diversificar el origen de sus
suministros, quitando peso a la demanda externa de la oferta estadounidense. En visperas de una nueva eleccion
presidencial en el pais del norte a fines de este ano, el mercado especula frente a las posibilidades de un resurgimiento
de la "guerra comercial” de fines de la década pasada.

Al mes de julio de la campana 2023/24 desde EE. UU. se enviaron hacia China el equivalente a un séptimo del maiz
exportado durante el ciclo 2020/21 y un tercio de lo embarcado la campana pasada, mientras que se exportaron 24 Mt de
soja al mismo destino, el volumen mas bajo desde la campana 2019/20 a esta altura.

Para la campana nueva, solo se han comprometido 152,500 toneladas de soja y hada de maiz, lo que a esta altura
representa un atraso mas que significativo para las ventas anticipadas hacia China, reforzando la hipotesis de una eventual
guerra comercial.
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Los fondos mantienen la segunda posicion agro mas vendidas de la historia. De solo contar la posicion neta de cartera
en granos, seria la mas corta de la historia manteniendo una posicion neta vendida de practicamente -600.000 contratos,
mientras que al tener en cuenta todo el universo agro que se opera sobre Chicago seria superado solo por el ano 2019,
aunque al evaluarlo estacionalmente nunca a esta altura del ano los fondos han estado tan vendidos.

En parte, el posicionamiento de los fondos fundamenta aun mas la vision bajista sobre los commoditiesagro, y en parte
introduce volatilidad sobre el mercado frente a cualquiera estrés de oferta dado la alta flexibilidad para salir de
posiciones cortas y validar temporalmente precios mas elevados.

Anivel local, la caida en las cotizaciones internacionales de los principales cultivos agricolas se enmarca en una campana
caracterizada por un elevado volumen de mercaderia sin precio. Cabe recordar que, si bien Argentina tiene una
participacion relevante en el mercado mundial de la agroindustria, actua como tomadora de precios para la mayoria de
los productos, de manera que lo que sucede en terminos internacionales impacta de forma directa en la formacion de
precios a nivel local.

Asi dada la evolucion de las cotizaciones internacionales, la lateralizacion del dolar exportador y el proceso inflacionario
desde fines del ano 2023, el poder de compra de una tonelada de grano se ha resentido durante estos siete meses. EL
poder de compra de una tonelada de soja cayd un 60% desde los valores medios de enero del 2024, el de una tonelada
de maiz es la mitad que en enero y el del trigo es un 40% menor que en plena presion de cosecha.

En este marco, segun datos de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca (SAGyP), al 24 de julio el volumen de
mercaderia comprada con precio en firme en el mercado local ascendia a apenas 33,4 Mt de soja, 27,6 Mt de maizy 4,2 Mt
de trigo. Considerando las estimaciones de cosecha de GEA-BCR, restaria colocarle precio a 65,2 Mt de los granos, esto
es, al 58% de una produccion conjunta de 112 Mt En términos absolutos, es el segundo mayor volumen registrado de
mercaderia sin precio para esta fecha, Unicamente por detras de la campana 2018/19. En tanto en términos relativos, la
proporcién de mercaderia sin precio es la mas elevada para esta altura del afio desde que se tiene registro.
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Volumen de soja y maiz sin precio en firme

al 24 de julio de cada ano
@BCRmercados en base a SAGyPy estimaciones propias
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Esta situacion se emula sobre el mercado a término, donde los contratos futuros representan una excelente herramienta
para hacer frente a la volatilidad presente sobre el mercado fisico. En este sentido, al finalizar esta semana, el interés
abierto ascenderia a 34.000 contratos entre todas las posiciones operadas para granos (3,4 Mt equivalente), si bien mas
que duplica el volumen cubierto a esta misma altura durante el ano pasado, no llega a representar ni siquiera el 80% del
volumen cubierto durante el 2021y 2022 a la semana numero 31 del ano.

Finalmente, en lo que respecta al avance de la comercializacion en el mercado local, se destaca el maiz como el cultivo
que muestra mayor dinamismo. Segun datos de SAGyP, durante la semana finalizada el 24 de julio, las compras del cereal
por parte de la industria y de la exportacion totalizaron 962.100 toneladas, siendo la cuarta semana de mayor volumen
comercializado de maiz desde el inicio de la campafia en marzo. Esta aceleracion de las ventas viene de la mano de un
muy buen progreso de la cosecha del cereal tardio, que se encuentra pronta a finalizar. Este jueves, los datos oficiales
mostraron un avance del 96% sobre el area estimada de siembra, 8 p.p. por encima del promedio de los ultimos cinco
anos.

Pag 6

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




