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Comentarios.

Los granos, al igual que otros productos de exportacién aparecen como una de las alternativas
para evitar los estragos de los procesos inflacionarios, al cotizar en ddlares. Pero esto no invalida
que su precio en dolares puede variar por lo que los mercados de futuros siguen siendo una
herramienta valida para asegurar ingresos.

Las fluctuaciones del tipo de cambio llevan a cambios en los precios en pesos, lo cual no hace mas
que incrementar la incertidumbre respecto al precio que finalmente se obtendra por los granos.
Los mercados de futuros operan en dodlares, por lo que se fija en esta moneda el precio final de la
mercaderia, lo cual es especialmente importante si consideramos que gran parte de los insumos
que se emplean en la produccion tienen sus precios estrechamente ligados al precio del ddlar.
Ademas, es claro que al entrar en el mercado de futuros no se pierden las eventuales ganancias
que devienen de un aumento del tipo de cambio.

Por eso, sigue siendo tanto o mas valida que antes la recomendacion de seguir estos mercados,
para utilizarlos cuando las cotizaciones sean convenientes de acuerdo a sus costos de produccién
.VOLVER

Noticias de Mercado

TRIGO

Mercado Internacional . Semana de fuertes mejoras en los mercados externos, con subas de 15
dolares por tonelada en Chicago y 17 ddlares en Kansas.

Desde inicios de la semana los valores mostraron mejoras sostenidas, incentivadas por el retraso
en la cosecha de trigo estadounidense y canadiense consecuencia de las lluvias, que a su vez
afectan la calidad de los lotes que quedan aun sin cosecharse.

Algo que llama la atencion son los contrapases en las cotizaciones de Kansas, donde cada
posicién futura de trigo duro cotiza a precios mas bajos que la anterior. Decimos que es llamativo
ya que en un mercado que espera en Diciembre ingreso de cosecha solo de Australia y Argentina,
unos 30 millones de toneladas, y con demanda firme, lo l4gico seria que se diera lo contrario, que
cada posicion futura cotizara por encima de la anterior, al menos hasta Marzo que es la ultima
posicidon de la campafia en el Hemisferio Norte.

El importante volumen de ventas estadounidense, de extenderse en el tiempo, tiene un significado
adicional, que es la posibilidad que la demanda esté reaccionando a la posible caida de existencias
de trigo en general, y trigo de calidad especificamente.

Como mencionaramos en parrafos anteriores, la demanda internacional parece haber reaccionado,
y era justamente este uno de los factores que dabamos como fundamentales durante el Gltimo
tiempo para que el mercado reflejara mejoras que estdabamos esperando. Consideramos que,
pudiendo tener oscilaciones ldgicas, el mercado debe seguir firme.

Mercado Local . Molineria. Los molineros esta semana mostraron sumo interés en hacerse de
mercaderia, con un oferta que continla siendo extremamente limitada, agregando a esto subas
en los valores ofrecidos por la exportacién en los puertos del sur.

Exportacion. Pasados los rumores surgidos respecto a Brasil, con poca oferta en el mercado
interno, necesidad por parte de los exportadores y un mercado internacional con subas
importantes, los valores pagados mostraron mejoras.

Se considera que sea cual sea el resultado de la cosecha en Brasil nos quedan aln unas semanas
de mercado firme, mientras que para el mes préoximo ya dependera la tendencia interna de la
cosecha brasilefia y su demanda en los puertos locales.

Trigo 2002/03

Las cotizaciones ofrecidas por los exportadores para entregas en Diciembre y Enero préximos
fueron mejorando a lo largo de la semana, ligado este comportamiento a lo que sucedia en el
exterior.

Esta suba lleva a muchos a pensar que no hacer nada es lo mejor que se puede hacer, cosa que
puede ser discutible, ya que esta situacién del mercado lleva a una baja interesante en las primas
de los puts, por lo que hoy se podria, asegurar precios piso con muy baja inversion. VOLVER
MAIZ

Mercado Internacional. Nuevamente hubo firmeza en el mercado, terminando la semana con
subas de 5,5 ddlares para todas las posiciones.

Esta suba estuvo en parte impulsada por la recuperacion del trigo, ya que existe relacion entre
ambos productos al ser ambos sustitutos como forraje en algunos casos.
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Justamente sobre esta relacion podemos mencionar que en promedio, en los Ultimos seis afios, el
trigo Chicago cotizé unos 24 ddlares por encima del maiz Chicago, y actualmente esta diferencia
se estird a unos 40 ddlares por tonelada.

A esta altura de los acontecimientos, en cuanto a produccion estadounidense, ya no se esperan
grandes cambios, sino que todas las expectativas estan puestas sobre los ajustes que puede
hacer el reporte del USDA que se conocera el proximo jueves por la mafana.
Independientemente de estas variaciones, consideramos que el mercado deberia
mantener la firmeza actual, recortando algo las expectativas de subas futuras por el posible
incremento en la oferta internacional de trigo forrajero.

Mercado Local. En el mercado local también hubo subas en la semana, terminando con lotes
negociados en $ 315 para Rosario y Bahia Blanca y $ 305/310 para Necochea y Mar del Plata,
significa una mejora de $ 25 para los todos los puertos, esto implica una mejora de casi 7 ddlares
por tonelada, en linea con el mercado internacional.

La situacion en nuestro mercado no varia demasiado respecto a lo descrito las semanas
anteriores, la exportacion mantiene cautela al momento de cerrar nuevas exportaciones por saber
que la oferta es limitada, y los productores contindian reteniendo a la espera de mejoras mayores
en los valores y ante la incertidumbre de que hacer con los $ si realizan ventas.

En el caso del maiz se debe tener en cuenta que resulta mas dificil realizar estimaciones del
volumen retenido, como también cual sera la proporcion del mismo que saldra para los puertos y
no para consumos regionales.

Se estima que el mercado mantendra firmeza en funcion de lo que se observa en el mercado
internacional, mientras que para fechas mas alejadas la caida en oferta local y la influencia de los
consumos podrian provocar subas adicionales. VOLVER

SOJA

Mercado Internacional

Nuevamente el complejo sojero mostré un desempefio dispar a lo largo de la semana, con subas
de 5 a 6 dolares para soja, 5 a 9 ddlares para la harina, y bajas de 5 a 6 ddlares para el aceite.

En soja se debe mencionar como factores que influenciaron a lo largo de la semana dos cosas
fundamentales, por un lado algunos prondsticos de calor y seca sobre el inicio de la misma, pero
que no impactaron demasiado en el mercado, estando por el otro lado la firmeza de la demanda.
Respecto al reporte mensual del USDA, el mercado espera una leve correccion hacia arriba
respecto a la produccién estimada para Estados Unidos, hasta ahora en 71,5 millones de
toneladas. Hasta ahora, unas pocas fuentes privadas informaron sus nuevas estimaciones, y las
mismas se encuentras en el orden de los 73 a 73,5 millones de toneladas.

Ahora, si bien entramos en una etapa en la que podremos observar bajas, debido al ingreso de
la cosecha de Estados Unidos al mercado internacional, para el largo plazo consideramos que las
perspectivas son favorables.
Mercado Local
Los valores del disponible equivalen a unos 164 y 159 ddlares, con subas de 3 a 4 dodlares, que si
bien es cierto son inferiores a las observadas en Chicago, responden a la suba relativa que habia
mostrado nuestra soja respecto a la americana en las dos semanas anteriores.
El mercado mostré un comportamiento no habitual, ya que a pesar de mostrar leves subas en el
exterior los dias jueves y viernes, la soja local mostré su mejor valor disponible el dia miércoles, $
595, para luego bajar $ 10 el jueves y recuperar $ 7 en el dia de hoy. Esto se debié a un
importante volumen de oferta observado en los primeros dias de la semana, con el que fabricas y
exportadores satisficieron sus necesidades.
Un tema que aparece como factor de mercado desde hace tiempo es el posible incremento
de oferta por compra de insumos, segun los datos que estuvimos recibiendo, en varias regiones
donde el agua impide actualmente desarrollar las tareas de preparacion y siembra de la gruesa,
retrasaron las tareas.
Independientemente de una baja puntual por las razones que acabamos de mencionar,
consideramos que al igual que en el caso del mercado internacional, los valores de soja en el
mercado interno deben tender a ser sostenidos para el largo plazo. VOLVER
GIRASOL
La operatoria con el girasol disponible continlla mostrandose con mucha calma en el mercado
local, con valores ofrecidos por las fabricas entre $ 590 y $ 600 por tonelada, y con posibilidades
de $ 10 6 20 mas segun lote.
Esta baja de precios, por otro lado, esta relacionada con la baja de precios de los aceites de las
Gltimas dos semanas, que también afecto al aceite de girasol, que bajé su cotizacién FOB en
puertos argentinos de 585 ddlares por tonelada a mediados de Agosto, a 535 dodlares
actualmente.
Para el largo plazo, en cambio, mantenemos nuestra vision de un mercado de aceites firme, ya
gue no hay que olvidar que la produccidon de aceite de palma no mostrarad crecimiento, que la
produccion de oleaginosas de alto contenido de materia grasa no crecera, y que la producciéon de
soja mundial mostrara un incremento que no sera lo suficientemente importante como para
tranquilizar al mercado. VOLVER
Fuentes: Novitas,, CMA, AgriPAC, Granar, futurosyopciones.com, Clarin Rural, La Nacion, Agriclipping.com., Agronet-Barrilli
S. A., AmbitoWeb.com
Los usuarios del servicio de seguimiento de posiciones que ofrece la Sociedad recibiran su reporte en forma individual
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