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Pleno mercado climatico con stocks a la suba en las proyecciones

El mercado internacional sigue la rapida siembra de maiz y soja en EEUU, aunque con calidad de cultivos en
declive por calor y seca. De todas formas, se espera que el clima mejore. En tanto, la competencia de Brasil
en las exportaciones tanto de soja como ahora de maiz, hizo que bajaran las proyecciones de ventas al
exterior norteamericanas, y los stocks volvieran a subir.

En el mercado local, luego del cierre del délar soja, y con la cosecha casi terminada en volumenes casi 60%
mas bajos que lo esperado inicialmente, la comercializacion practicamente se detuvo. Y ahora se espera
que avance la de maiz, paralizdndose la venta de la oleaginosa. Se esta discutiendo la posibilidad de un
nuevo ddlar agro. Lo vemos dificil para soja, donde ya la comercializacion esta en niveles algo por delante
del promedio. En maiz seria mas efectiva, ya que las ventas vienen muy atrasadas, pero esto aportaria solo
2.000 mill USD en el mejor de los casos, y podria tener un efecto negativo en los precios de las carnes,
huevos y leche. En el mercado se viene barajando esa posibilidad, y las chances de que ocurra van y vienen.

En cuanto al trigo vemos grandes variaciones de produccion versus el afio previo, pero que se compensan
entre si en distintos paises. De todas formas, los stocks van a la baja. Puntualmente en Argentina, se esta
sembrando con un atraso de 11 puntos para la fecha, y en lugares donde las Iluvias no fueron todo lo que se
esperaba. La apuesta es que la primavera sea humeda. Los pronésticos van por ese lado, pero no hay
margen de error.

Con los precios actuales recomendamos esperar algun mercado climatico para avanzar en laswventas.



AGRO PERSPECTIVAS

CENTRO DE

@B e AGRONEGOCIOS
@ AUSTRAL | Al imenTos

\ORVi,

o

¢Habra un nuevo dolar soja?

En Argentina la comercializacion de soja perdié ritmo en la semana cerrada el 31/5, la ultima
del délar soja. Llegamos a un 33% de la cosecha vendida a precio, contra 24% historico para la
fecha. Y si sumamos lo entregado a fijar, estamos en 50% vs 42% historico.

El dolar soja nos dej6 con ventas levemente por encima del promedio. Esto es similar a lo que
pasé en las ediciones anteriores, por lo que ahora se espera que las operaciones se
estanquen, tal y como ha ocurrido anteriormente.

Si bien por esto no tendria sentido una nueva edicion de doélar para la soja; si las ventas se
estancan y volvemos a tener un atraso significativo versus lo normal, los productores solo
venderian si la brecha del délar paralelo contra el oficial se reduce lo suficiente -ya sea por una
devaluacion fuerte, una unificacion de tipos de cambio, o un ddlar especial para la actividad.

En términos de precio, luego de ver picos de 110.000 pesos en los dias previos al cierre del
periodo, los valores abiertos de compradores tradicionales cayeron a 75.000 pesos, pero a
este valor no hay oferta, y s6lo aparece como valor de fijacion por mercado comprador.

En tanto quienes necesitan comprar por alguna situacion puntual, tuvieron que pagar valores
alrededor de los 90.000 pesos, y esto es lo que los estimativos de pizarra vienen reflejando.

Sin embargo, es dificil asegurar. en gué momento las necesidades de recompra desapareceran,
ya que el requisito de tener operaciones primarias de compra para poder realizar ventas,
impidio que se tomaran posiciones grandes.
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¢Y podria haber un délar maiz?

La comercializacibn de maiz esta muy atrasada, 20% a precio versus 36% histérico; y
sumando mercaderia entregada a fijar 33% contra 44%. Un ddlar maiz seria por esto mucho
mas efectivo que en soja.

Adicionalmente el productor tiende a ser mas vendedor de maiz que de soja, y esta por
iniciarse la trilla de maiz tardio.

El problema seria el impacto de esto en el consumo interno. El precio de la carne de vaca,
cerdo y pollo estan intimamente relacionados con el del maiz, lo mismo que los huevos vy la
leche.

Por otro lado, si bien el tonelaje operado podria ser importante, el maiz vale la mitad que la
soja, por lo que podria aspirarse a una recaudacion extra de unos 2.000 millones de dolares.

Esto vuelve muy poco claro lo que puede terminar ocurriendo. Pero cuando el valor del maiz
julio opera con un descuento grande contra el precio diciembre, se entiende que el mercado
cree que esa posibilidad es cierta. Habia llegado a superar los 15 USD/it la semana pasada, y
en esta ese diferencial se recorto a la mitad.
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El clima en EEUU es el tema del momento, y tras unos dias secos donde se vieron
alzas en Chicago, ahora se esperan precipitaciones, y podemos esperar un
mercado mas relajado. De todas formas, el climatico recién inicia.

Se lleva sembrado 91% del drea, adelantado 15 puntos contra el histérico, y el
nacimiento de cultivos esta en 74% 14 puntos adelantado también. Esto reduce el
riesgo climatico. La calidad de cultivos de soja, en su primera lectura, arrojé 62%, 3
puntos menos de lo que se esperaba, marcando que el calor y la falta de lluvias
estaban generando algun impacto, pero en tramos muy iniciales del cultivo.

En tanto, se publicé el reporte mensual de oferta y demanda del USDA, que mostré
para la campana 22/23 de soja norteamericana una baja de exportaciones, que se
trasladé a mayores stocks finales, y por lo tanto iniciales del 23/24.

En cuanto a la 23/24, fuera del aumento de stocks iniciales, no se hicieron
modificaciones extra, por lo que la suba se trasladé tal cual a stocks finales, y
acabamos con una relacion Stock/Consumo para EEUU que paso de 7,6% a 7,9%.

Para la soja argentina 22/23 se redujo a 25 mill.tt. la produccion, aun por encima
de las estimaciones locales.

En Brasil se aumenté levemente la produccién, a X mil.tt. en linea con lo esperado
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SOJA

La recoleccién en nuestro pais esta terminando con rindes casi a la mitad del
histérico. Esto frenara la presién de cosecha, que practicamente no se sintié por la
baja produccion.

China import6 un récord mensual de soja en mayo superando las 12 mill.tt., 24%
por encima del afio pasado, compensando los retrasos en los envios del mes
previo. Esto se deberia a la demora logistica de Brasil.
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MAIZ

Estd ingresando la cosecha de maiz safrinha al mercado, que no para de crecer.
Esto podria presionar los valores regionales del maiz a la baja, justo antes de la
cosecha en Argentina.

Ante esta mayor competitividad de Brasil, el USDA bajé exportaciones de EEUU del
ciclo 22/23, y si bien no modificé nimeros de 23/24, los stocks subieron, desde
niveles que ya eran altos.

La siembra de maiz estaba ya casi completa la semana pasada, y 85% de los lotes
habian emergido. La condicion de cultivos bajo 5 puntos en la semana a 64%
bueno a excelente por falta de lluvias y calor, y esta 6 puntos por debajo del afio
pasado.

Pero mejoraron los prondsticos y estamos muy a tiempo para que esto se
normalice.

El organismo norteamericano bajé la produccién esperada de argentina a 35 mill tt
algo mas de lo esperado, pero todavia por encima de lo que los privados anticipan.

En cuanto al avance de la recoleccién de maiz en Argentina, llegé al 33%, con una
demora de 11 puntos y rindes promedio menores a 50 qg/ha cuando lo normal
serian 70.
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El informe mensual por parte del USDA correspondiente al mes de junio, mostré 1
mill.tt. extra sobre un total de 800 mill.tt. por lo que es una variaciéon menor.

Se reportaron mejoras de produccioén para Rusia, India, la Unién Europea y Ucrania,
por mejora climatica.

Se proyecta que los stocks finales mundiales para 2023/24 aumenten en 6,4
mill.tt.

La semana pasada veiamos que un temporal en China afecté una zona que
produce 20 mill.tt. de trigo. El mismo se cosecharia de acuerdo a lo que ve el
USDA, pero tendria un fin forrajero.

En nuestro pais la siembra de trigo viene con un atraso de 11 puntos, llegando a
casi 20%. Las lluvias llegaron mas tarde que lo normal, y sobre el extremo este, los
excesos generaron demoras también.

En muchos casos se esta sembrando con poca humedad, apuntando a que el trigo
nazca y reciba lluvias mas adelante. Pero los prondsticos de la ultima semana no
se dieron, y no se prevén lluvias en los proximos 20 dias. De todas formas, esto es
habitual para el invierno. El problema seria que fallen las lluvias en primavera.

Un prondstico trimestral con lluvias por encima de lo normal, y la solidez del
fendmeno Nifio hacen pensar que la resolucién de esto seria positiva. Pero en el
medio podemos ver mucha volatilidad.
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