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o Commodities

Semana de records para los precios de los granos
gruesos locales

Alberto Lugones - Emilce Terre

En las ultimas jornadas la soja y el maiz alcanzaron sus maximos valores historicos en dolares en la
Pizarra de Rosario. La profundizacion del conflicto entre Rusia y Ucrania apuntalo los precios de los
commodities agricolas y sus subproductos.

El mercado internacional de granos se vio sacudido en estas ultimas semanas con impulsos que continuan generando
estimulos alcistas en las cotizaciones de los granos. Los bienes agricolas ya se encontraban en niveles de precios que
podrian considerarse historicamente elevados 'y, sin embargo, se presento la profundizacion de la crisis ruso-ucraniana
para dar un nuevo empujon sobre los valores de cereales, oleaginosas y los subproductos derivados de ellos. EL ultimo
rally alcista, que habia comenzado con las preocupaciones de los agentes en cuanto a la situacion del clima en
Sudameérica, fue prolongado aun mas en el tiempo para generar nuevos maximos historicos para las cotizaciones del maiz
y la soja locales medidos en dolares oficiales.

La oleaginosa se vio incentivada al alza por la relevancia de Rusia y Ucrania en el mercado de los aceites vegetales,
puesto que estos dos paises proveen cerca del 76% del comercio internacional del aceite de girasol. Esto derivo
consecuentemente en incrementos en los valores de los bienes sustitutos como el aceite de palmay de soja. Ademas,
debe tenerse en cuenta que en el mercado local aun se mantiene incertidumbre sobre la capacidad de abastecimiento
que se tendra en el ciclo 2021/22 y si se daran cuellos de botella a lo largo de dicho periodo. Por todo ello, la oleaginosa
tuvo incrementos desde noviembre de 2021, partiendo de US$ 340/t el 30 de dicho mes, hasta el 23 de febrero de 2022,
cuando la Camara Arbitral de Cereales de Rosario (CACR) registro un valor equivalente a US$ 449,5/t. Este hito resulta en
el maximo valor en dolares oficiales del que se tenga registro para la oleaginosa en la plaza local. El anterior maximo se
habia dado el 4 de septiembre de 2012 cuando la cotizacién camara habia sido equivalente a US$ 436,1/t. Al mismo
tiempo, se debe destacar que en Chicago los futuros de la soja se encuentran a menos de US$ 20/t del maximo registro
histérico de estos contratos que se dio, al igual que en la plaza local, en septiembre del 2012.
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Evolucion de los precios pizarra de soja en délares
@BCRmercados en base a datos de la CAC
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En sintonia con lo anterior, el maiz argentino alcanzoé también su maximo historico en la Pizarra de Rosario. Siempre
teniendo en cuenta a su equivalente al tipo de cambio oficial, en la jornada del miércoles se registré un valor promedio
de las operaciones de US$ 260,3/t, superando en US$ 15,3/t a los valores del 7 de mayo de 2021, cuando la tonelada del
cereal llego a cotizar US$ 245/t. Por un lado, vale destacar que el 18% del comercio internacional proviene de los dos
paises implicados en la actual disputa en la region del Mar Negro. Asimismo, en las ultimas jornadas el barril de petroleo
alcanzo un valor de US$ 100 por primera vez desde mediados del 2014 debido a la influencia de la region en conflicto
sobre el combustible fosil. Esto generd un impulso alcista en las cotizaciones del maiz por la relacion productiva que tiene
este cereal con el etanol. Por otra parte, en la rueda del miércoles, la plaza local se diferencié de la evolucion de
Chicago, puesto que en Rosario tuvimos cotizaciones entre estables y bajistas, mientras que en EE. UU,, los futuros del
cereal ajustaron con incrementos.
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Evolucion de los precios pizarra de maiz en dolares
@BCRmercados en base a datos de la CAC
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A pesar de que el foco de atencion actualmente se encuentra puesto en el conflicto militar entre Ucrania y Rusia, la
dinamica comercial en el mercado internacional se ha mantenido a lo largo de la semana. Estados Unidos continud
realizando ventas externas de soja, lo que llevo a los tonelajes comprometidos de la campana 2022/23 a ser el segundo
maximo volumen de compromisos del proximo ciclo comercial para esta altura del ano. Segun informo el Departamento
de Agricultura de los Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés), las ventas de la semana pasada fueron de 866500
toneladas, lo cual contribuyd a que el acumulado para la proxima campana sea de 5,4 Mt, apenas por debajo de las 5,9 Mt
que se habian comprometido para la campana 2011/12 hasta el 17 de febrero. No obstante, el volumen actual supera a los
registros del ano pasado en un 15%. Al mismo tiempo, en la ultima semana el USDA informo en 3 oportunidades nuevas
ventas de exportaciones de soja, de las cuales 2 tuvieron como destino a China. El gigante asiatico generd compras de al
menos 260.000 toneladas de soja correspondientes a la cosecha 2022/23; es decir, con entrega a partir de septiembre de
este ano.
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Toneladas de soja comprometidas en EE.UU. a
exportarse en la proxima campaia comercial
@BCRmercados en base a datos del USDA
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Con respecto al maiz, en el mercado del cereal el bajo nivel de comercializacion de Brasil derivo indirectamente en un
incremento en la demanda estadounidense, apuntalando los valores de los futuros de Chicago. Segun los datos del IMEA
(Instituto Mato-Grossense de Economia Agropecuaria), se ha comercializado el 48,5% de la produccion del maiz de esta
region. Si bien, este nivel de comercializacion se encuentra alineado con el promedio de los ultimos 5 ciclos, se debe
destacar que la produccion ha crecido cuantiosamente en dicho periodo, por Lo cual resulta en volumenes mas elevados
en terminos absolutos. Sin embargo, dado el fuerte avance que se tenia en los tonelajes comprometidos el ano pasado
(68%), una merma cercana a 20 puntos porcentuales entre periodos puede resultar en una senal alcista para las
cotizaciones del maiz. Ademas, debe tenerse en cuenta que para la campana 2021/22 se espera un incremento en el
comercio internacional del cereal.
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Evolucion de la comercializacion del maiz en Mato Grosso
@EBCRmercados en base a datos del IMEA
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Los fundamentos alcistas lograron traducirse en incrementos de cotizaciones durante las ultimas semanas. El contexto a
futuro se presenta poco claro para las proximas jornadas y, muy probablemente, los movimientos que vayan a realizar los
agentes se encuentren fuertemente influenciados por Lo que suceda con relacion al conflicto militar en la region del Mar
Negro. Sin embargo, no se debe apartar la mirada de la situacion sudamericana ya que las cosechas pueden traer consigo
nuevos impactos sobre los valores internacionales de los granos.
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