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Se duplico el ingreso de camiones de soja hacia
los puertos del Gran Rosario

Matias Contardi - Bruno Ferrari- Julio Calzada

Entre la recuperacion productiva y la intensa demanda externa por el complejo soja, los flujos de
mercaderia hacia los puertos han recuperado su nivel normal. Ademas, las cotizaciones internas

convalidan mejoras en dolares durante el ultimo mes.

1- Los precios disponibles por soja han mejorado 4% desde minimos de agosto.

En un marco de intensa demanda externa por los productos del complejo soja, la pizarra Rosario en dolares ha marcado
una recuperacion desde agosto, acumulando ganancias de 4% en délares.

Soja: Evolucion del precio disponibley FAS teorico
@BCRMercados en base a CAC, BCRA, 1.J. Hinrichsen, Agrosud y estimaciones propias.
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La pizarra Rosario por soja ha ganado USD 11/t llegandose a operar en torno a los USD 292/t. El sostenimiento del tipo de
cambio exportador y una pizarra en pesos pasando de negociarse en ARS 280.000/t a ARS 295.000/1, ha permitido
materializar las subas en dolares.

Por su parte, la comercializacion interna marco un pequeno valle durante la segunda semana de septiembre, operando la
mitad del volumen promedio que se venia anotando en la plaza local. En este sentido, impulsado por la mejora en
precios, el ritmo promedio de operatoria sobrepasaba las 600.000 toneladas semanales sobre la plaza local, cuando
durante la segunda semana del presente mes llego a tan solo 380.000 toneladas, siendo en términos de volumen
anotado, la segunda peor semana desde que comenzo la campania de soja.

Asi el cuadro general a mediados de septiembre indica que se han comprado casi 28 Mt de soja, restando por
comprometer el 43% de la oferta total de la oleaginosa, manteniendose levemente por detras del promedio de las
ultimas campanas.

Soja: indicadores comerciales de la campana 2023/24
@BCRMercados en base a CAC y SAGyP***

A mediados de sept. de Prom.
cada afio Campafia aciu] £/ 17/18 - 21/22
Oferta total 59.422 37.585 58.825
Toneladas comprometidas 27.835 24,332 30.250
Toneladas con precio ' 21.046 20.523 | 23.489
Disponibles para vender* 25.625 9.455 22.226
Como % de la O.t. 43% 25% 38%
En mill. USD segun FAS 7.449 | 3.251 6.441
Falta fijar precio™* 32.415 13.264 29.086
Como % de la O.t. 55% 35% . 49%
En mill. USD segun FAS . 9.422 4.561 8.429

* Tiene en cuenta las toneladas comprometidas y &l uso como samillay otros
** Tiena en cuenta las toneladas comprometidas con precio y el uso como semillas y otros

vad | 0% valores quid hscan referdncin & volumen estdn exprosadad on milés de tonsladas

2-Gran parte del impulso en la pizarra de soja se debe al mantenimiento de la demanda externa

La demanda externa por aceite y harina de soja local mantiene su intensidad, hecho que se refleja en el fortalecimiento
de las primas FOB sobre Chicago. Las cotizaciones sobre el mercado a término norteamericano han sucumbido frente a
los fundamentos de oferta de cara a lo que seria la mejor cosecha de soja de su historia. En contraposicion, las
negociaciones por condiciones FOB argentinas han mostrado un importante vigor imprimiendo elevadas primas positivas
por la harina y saliendo del terreno negativo por aceite de soja.
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Dicha presion de demanda se logra vislumbrar sobre el tonelaje exportado durante toda la campana hasta agosto,
llegando a embarcar el mayor volumen en tres afios como complejo exportador.

Complejo Soja: Exportaciones acumuladas a agosto de cada campana
@BCRMercados en base a INDEC y NABSA en toneladas
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De esta manera, el ritmo de exportaciones ha llegado rapidamente a acercarse al volumen registrado en DJVE por el
complejo oleaginoso, cubriendo en total el 96% de las toneladas registradas, 6 p.p. por encima del promedio y por
delante de la campana pasada.
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Complejo Soja: indicadores de comercio exterior
@BCRMercados en base a SAGyP, INDEC, SENASA y estimaciones propias

Concepto 2023/24

DIVE Reg* | 22.310.874  14.378.974  25.114.399
Expo* 21.334.657  13.237.436  22,303.138
Exp/DIVE  [NGERTE  92% 90%
Expo Poroto  4.029.554 864.796 4.983.444
Crushing [ 18:678.716 | 14.020.898  19.514.519
Impo 3.842.764  6.372.172 1.735.797

Impo/Crush 2%  45% 9%

* Abarcan harina, aceite y poroto de soja

Sin embargo, destaca la inusualmente elevada participacion de soja importada sobre el nivel de crush interno a pesar de
la recuperacion productiva. En este sentido, en busqueda de complementar la oferta local, en lo que va de la campana
hasta agosto se habrian importado casi 4 Mt de soja, a las cuales habria que sumarles 421.000 toneladas importadas
durante la mitad de septiembre segun informa SENASA.

El abaratamiento relativo de la soja sobre el mercado internacional le ha permitido a la industria afrontar Llos precios CIF
de porotos provenientes desde Brasil, Paraguay y Bolivia, dado el hecho de que la fortaleza por las cotizaciones de los
derivados mas que compensa los costos de importacion, volviendo rentable la busqueda externa de soja por parte de las
fabricas argentinas.

En este contexto, dada la alta dinamica del sector exportador y gracias a la recuperacion productiva de esta campana, los
ingresos acumulados de camiones en lo que va del ano, duplica al nivel de la malograda campaia 2022/23 aunque sin
lograr retornar al promedio.

Pag 4

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

. Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG
Informac10nes y Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N® 112165763, puede ser reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 1SS! 7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

Se duplico el ingreso de camiones de soja hacia los puertos del Gran Rosario - 20 de Septiembre de 2024

Soja: ingreso acumulado de camiones a los puertos del Gran Rosario
@BCRMercados en base a CECOA
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1.200.000

1.000.000

800.000

600.000

400.000

200.000

o

e s Sy
W S

i
fats }'D N
3
3]

& g 4
£y
L o

% @
] ]
2

A, Wt &) . S
W3 LS RS W)
:S-h\ <"|Il". ﬂ_}k Ll \5.'"- I_ll:{h

l

h o = X
o e
o e iy n;‘:"

& & NP@
kbl "[?’ Py

3- El efecto de la chicharrita y la especulacion frente a la nueva campafia de maiz se ven reflejados en el término.

Los planteos de maiz tardio para la 2024/2025 se ven gravemente amenazados por el riesgo latente de la “chicharrita” y
las previsiones preliminares indican que la intencién de siembra de maiz para la nueva campana caeria 21%,
intensificandose principalmente las implantaciones tempranas para esquivar en la medida de Lo posible la plaga que
diezmo la produccion durante este ano.

Segun GEA BCR, las proyecciones iniciales para la 2024/25 indican una superficie sesmbrada de 8 Mha para maiz, que de
mantener un rinde nacional promedio podria contar entre 52 y 53 millones de toneladas del cereal. Sin embargo, el
tiempo apremiay las lluvias hecesarias aun no aparecen, obligando en muchos casos a apurar la siembra temprana de
maiz con niveles de reservas de humedad entre el 40 y 70%, como el caso del sureste cordobeés.

Asi, la dinamica de las precipitaciones sobre el corto plazo seran cruciales para avanzar con la siembra del maiz temprano,
lo cual podria poner en jaque el area total de maiz debido a las limitaciones que se observan para implantar el maiz tardio
en diversas regiones. En este sentido, se registra cierta incertidumbre sobre cual terminara siendo la oferta total de la
proxima campana 2024/ 25,
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Frente a este contexto, es esperable que los mercados de futuros descuenten relaciones precios mas elevadas para el
maiz y, particularmente, sobre los contratos futuros de julio 2025,

La ratio entre las cotizaciones futuras en MatbaRofex y Chicago, seria la mas alta desde la unificacién del mercado a
término argentino, alcanzando practicamente la paridad entre su analogo norteamericano. Esto ultimo, teniendo en
cuenta que el cereal argentino debe afrontar retenciones a la exportacion por el 12% de su valor FOB, mientras que el
estadounidense no cuenta con aranceles a la exportacion.

Maiz JUL: evolucion de la relacion MatbaRofex/CBOT
@BCRMercados en base a MathaRofex y CME.
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Sin embargo, hay que tener a cuenta una importante salvedad. Ha sido caracteristico de estas ultimas campanas, el hecho
de que el visor de precios se encuentre distorsionado por el efecto del tipo de cambio exportador. Como en MatbaRofex
los contratos de futuro se negocian en doélares oficiales, el monitor de cotizaciones debe reflejar una prima positiva
directamente relacionada con la brecha entre el oficial y el tipo de cambio exportador, siempre y cuando el mercado
descuente la continuidad de este desdoblamiento cambiario.

Asi, en parte el mercado descuenta los fundamentos de oferta de la campana que viene, pero aun puede encontrarse
sujeto a las distorsiones propias de la especulacion frente a los tipos de cambio diferenciales.

4-En Chicago las cotizaciones lateralizan entre el peso de los fundamentos, las decisiones de la FED y las operaciones
técnicas.

Durante la semana, los contratos de mayor volumen por soja y maiz se mantuvieron relativamente estables oscilando por
arriba de los USD 370/t para soja y de los USD 161/t por maiz.
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En plena presion de oferta, las expectativas de contar con la mejor cosecha de soja de su historia y la segunda mejor de
maiz, los fundamentos de oferta norteamericano limitan las subas y obligan a los contratos a negociarse en torno a
niveles minimos en cuatro anos.

Sin embargo, el tan ansiado recorte de tasas por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos tenia al mercado
descontando pequenas subas en los precios, frente a la competitividad que ganarian los granos ante un dolar mas
depreciado.

Finalmente, consumado el recorte de 50 puntos basicos, para ubicar la tasa de referencia entre 4,75y 5,0, cumplié con las
cotas mas altas de las expectativas del mercado en la previa, sin generar demasiados sobresaltos sobre los commodities,
pero convalidando los niveles actuales.

Granos Gruesos: Indicadores CBOT
EECRMamcadas an bats & Refinitivy CFTC

Evolucidn de cartera CFTC en contratos®

Producto Cierre USD/t 2 Evoucidn anual

Compras/Ventas

Posicidn actual
netas en la semana

SI:IHI 371 -0,07% 3 48% 9,000 -124.101
Aceite de soja 892 1,68% 3,53% ; -42,367
Harina de soja 354 0,62% 3, 45% 4,000 43,048

Maiz 161 0,99% 2,44% 19,750 -119.634

En este escenario, los fondos especulativos no han dejado de jugar un rol preponderante, habiendo recortado
fuertemente sus posiciones cortas en futuros agro, aunque aun manteniéndose con una cartera netamente vendida.

En este sentido, durante el ultimo mes, la posicion vendida en maiz se redujo en mas de la mitad comprando 142.000
contratos sobre Chicago. Mientras que, por soja, la salida de posiciones cortas fue del 35% comprando mas de 60.000
contratos de futuros. El violento cambio de carteras del ultimo mes explica en gran parte la presion positiva sobre los
precios.
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