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6\ Reporte del Mercado de Granos

El anuncio de la baja temporal de las retenciones
revoluciono el mercado de granos

Matias Contardi - Bruno Ferrari - Blas Rozadlilla - Emilce Terré

Desde el anuncio, en el mercado casi ho se ha hablado de hada mas que no sea del impacto de la
medida en precios y comercializacion. Sin embargo, no hay que perder de vista la urgente
necesidad de milimetros de agua y el silencioso avance de la chicharrita

1. Con menos retenciones, aumenta el precio recibido por el productor

El mercado se ha revolucionado desde la semana pasada, todos los reflectores han apuntado a la reduccién temporaria
de derechos de exportacion (DEX) anunciada por el gobierno el jueves 23 de enero y sus potenciales efectos en la
comercializacion de granos. Aun resulta demasiado prematuro para poder apreciar el impacto en la operatoria, cuando
inclusive los operadores siguen digiriendo la letra chica del decreto y el pricing de toneladas no termina de arrancar.

En la primera reaccion del mercado durante la semana, la pizarra por soja llegd hasta los $ 310.000/t, el valor mas alto
desde fines de noviembre teniendo en cuenta el efecto de la inflacion. Por maiz, se llego a pagar en torno alos $
215,000/t convalidando el gran momento por la cotizacion del cereal, que llega a maximos de junio del afio pasado, en
términos reales. En trigo, la abultada oferta limité el efecto de la reduccion de DEX, pagandose $ 6.000/t mas que durante
la semana pasada, tocando de todos modos los valores mas altos desde noviembre.
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Mas alla de la respuesta en las cotizaciones, aun la operatoria no muestra grandes sobresaltos, aunque a medida que
transcurren los dias el volumen operado va in crescendo hasta volver a reactivarse. Por Lo pronto, desde que se hizo
efectiva la reduccion de las DEX, se han operado entre contratos y fijaciones 208.000 toneladas de soja, 300500 de maizy

143.000 de trigo.
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Pricing de granos: operatoria diaria de granos entre contratos y

fijaciones
@BCRMercados en base a SI0-Granos
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2. El potencial efecto comercial

La reduccion temporaria de los derechos de exportacion esconde dos puntos claves. Por un lado, viene a devolver parte
del valor agregado nuevamente hacia la cadena comercial de granos, impactando positivamente sobre los pesos por
tonelada que recibe el productor. Por el otro, la letra chica del decreto obliga a los exportadores que quieran acceder a
alicuotas mas bajas, a liquidar los dolares de las ventas externas quince dias después de haber registrado la DJVE, factor
de crucial importancia para la dinamica de los mercados cambiarios.

Esta medida llega al tiempo que el cuadro comercial por los granos en el mercado local se encuentra en linea para los
compromisos de la campafa 2023/24 que esta pronta a finalizar, pero aun muestra un importante retraso en las toneladas
anotadas para la 2024/25 teniendo en cuenta el actual nivel de oferta estimada y proyectada.

Por el lado de los granos gruesos, la incertidumbre productiva fruto de las escasas lluvias y el creciente déficit hidrico ha

moderado los negocios anticipados por grano, en tanto que en trigo la exportacion en cosecha fue mucho mas moderada
que anos anteriores.

Para ponerlo en téerminos graficos, de haberse mantenido en el nivel promedio de los ultimos 8 anos, entre trigo, maizy
soja se podrian haber vendido 11 millones mas de las que se comercializaron a la fecha, para la campana 2024/ 25,

Pag 3

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

Informaciones y v vl DE COMERCIO Cérdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Estudios Econémicos 5~ DE ROSARIO

Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
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, pued reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 1SS! -7824




BOLSA Informativo semanal

DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

El anuncio de la baja temporal de las retenciones revoluciond el mercado de granos - 31 de Enero de 2025

Granos: Ritmo comercial al 24/1
@BCRMercados en base a SAGyP, CAC y estimaciones propias
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Promedio de la campafa 2016/17

De aqui en adelante, el efecto final sobre el ritmo de compromisos dependera de multiples variables como ser el precio,
los margenes, las expectativas comerciales y de produccion en base a las lluvias, entre otras. Por lo pronto, pueden
plantearse escenarios posibles para cuantificar el efecto potencial en volumen de toneladas comprometidas durante la
ventana de tiempo prevista por la reglamentacion.

Asi, en un escenario positivo, donde la medida logre incentivar a que el ritmo de compromisos vuelva hacia niveles
promedio de la ultima década, entre el 27/1y el 30/6 se podrian llegar a vender en torno a 54 Mt entre trigo, maizy soja
teniendo en cuenta la oferta estimada y proyectada para este ano.

Si el efecto resulta ser aun mas optimista, y la dinamica comercial de este ano se asemeja a los patrones mas elevados de
la ultima década, el volumen de toneladas comprometidas podria llegar a superar las 64 Mt. Si, en caso contrario, el
efecto no es el esperado, y la dinamica comercial tiende a parecerse a la de anos con mayor reserva comercial, entonces
el rango de compromisos podria estar rondando las 44 Mt de granos hasta el 30 de junio, siempre que la produccion deje
de caer y alcance las proyecciones al 15 de enero.
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Comercializacion acumulada de granos: ventas de maiz, trigo y soja
@BCRMercados en base a SAGyP, GEA-BCR y estimaciones propias
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3. El clima no da tregua, mientras la Chicharrita del maiz sigue acechando

Los milimetros que cayeron desde fines del ano pasado no fueron suficientes para mantener una condicion aceptable de
humedad en los campos, consolidandose asi el déficit hidrico durante los ultimos sesenta dias. Los pronosticos de aqui en
adelante tampoco son demasiado alentadores ya que, aunque se esperan algunos focos de tormenta, éstos no serian
generalizados para toda el area agricola e importantes regiones quedarian en rojo para soportar el periodo clave del
desarrollo de los cultivos, principalmente de los maices y la soja que se sembraron durante octubre.

Sumado a ello, de la mano de las mayores temperaturas la chicharrita del maiz va ganando terreno y segun el ultimo
reporte de la "Red nacional de monitoreo” sobre la region Litoral aumento la cantidad de avistamientos
significativamente, reportandose una presencia de la plaga en el 67% de las localidades relevadas, y aumentando
también la cantidad de localidades que ingresan en las categorias de hasta mas de 21 adultos por trampa.

No con la misma intensidad, pero si de forma incremental entre quincenas, sobre la region Centro Norte ya pueden
encontrarse varias capturas de mas de cinco adultos por trampa, cuando durante los informes previos los avistamientos
eran practicamente nulos.
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Asi, entre laamenaza del avance de la plaga y el déficit hidrico que se hace presente sobre los campos, las proyecciones
de cosecha se posicionan entre las 48 Mt segun GEA- BCR, en tanto que las proyecciones del Departamento de
Agricultura de Estados Unidos se ubican en 52 Mt

4. A la espera de definiciones sobre la politica comercial de Trump, la reduccion de los DEX en Argentina no paso
desapercibida en Chicago

La ultima semana ha mostrado una gran volatilidad en el mercado de Chicago, con la incertidumbre acerca de las
decisiones que podria tomar el presidente estadounidense sobre la politica comercial, luego de las amenazas de
aplicacion de aranceles a diversos socios claves en el comercio agricola tanto antes como después de la campana
electoral.

Los principales operadores del mercado ajustaron sus posiciones ante la cercania al 1ro de febrero, la fecha mencionada
como plazo para imponer aranceles comerciales del 25% a México y Canada. Estos paises son clave entre los destinos de
los productos agricolas estadounidenses y los analistas han advertido que esta accion podria dar lugar a represaliasy
guerras comerciales.

En este contexto, el abordaje que ha mostrado la recien llegada administracion del ejecutivo de Estados Unidos respecto
a las relaciones internacionalesy la politica comercial incrementa la incertidumbre en el mercado y hace crecer la
volatilidad. El domingo pasado, Trump amenazé con imponer aranceles de emergencia del 25% a todos los productos
colombianos después de que el pais rechazara dos vuelos de deportacion. Colombia, un gran comprador de maizy
etanol estadounidense, amenazoé con un arancel de represalia del 25%. Este ejemplo de utilizacion de aranceles como
instrumento de presion en las negociaciones bilaterales inquieta a los participantes del mercado.

Otro de los factores que influenciaron las cotizaciones en la semana fue la noticia de la reduccion de los derechos de
exportacion en Argentina. Esta novedad genero expectativas de una mayor competencia para los granos y subproductos
estadounidenses por parte de los suministros de nuestro pais. Algunos analistas internacionales preven que esta
reduccion temporaria sea sostenida y que pueda generar un aumento en las intenciones de siembra del trigo a partir del
invierno. El mercado del cereal fue el mas impactado por esta noticia, ya que el cereal argentino ya se posicionaba como
el mas competitivo internacionalmente en un contexto de baja dinamica comercial y una demanda débil por parte de los
principales importadores mundiales.

Sin embargo, en los ultimos dias la demanda internacional del trigo se reactivo, a lo que se sumaron nuevos fundamentos
que revirtieron la tendenciay llevaron el resultado semanal a terreno positivo. La consultora rusa SovEcon redujo en
cerca de un millon de toneladas sus estimaciones para las exportaciones de esa nacion en la temporada 204/25 hasta
42,8 Mt, cayendo cerca de 10 Mt respecto de la campana pasada. Otras entidades que representan a la exportacion
también han recortado sus estimaciones e inclusive preven que Rusia podria perder su papel de principal exportador. Un
bajo ritmo de despachos en un contexto de aumentos en los derechos de exportacion locales y margenes negativos para
las empresas exportadoras influyen en estas predicciones.

Los granos gruesos, por su parte, recibieron soporte de las preocupaciones por las perspectivas productivas en
Sudamerica. La sequia en Argentina ya se ve reflejada en estimaciones de produccion, mientras que las lluvias en Brasil
continuan aumentando el rezago en el avance de la siembra de la safrinha.
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En este marco, el precio del contrato de mayor volumen operado de trigo cerrd en USD 208,2/t en el dia de ayer,
mostrando un aumento del 2,3% respecto del jueves pasado. En el caso de los granos gruesos, el maiz subié apenas un
0,1% en la semana, cerrando el dia de ayer en USD 193,0/t, mientras que la soja finalizd en USD 383,6/t, acumulando una
caida del 2% en la semana.
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