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PANORAMA AGRICOLA
LOCAL

Durante los ultimos siete dias, el mercado local continué con la tendencia de las ultimas semanas con los
observadores atentos al avance de la siembra de trigo, la cosecha de maiz y la dindmica de los precios de
Chicago. Dada la gran incertidumbre acerca de las posibles politicas econdmicas del Gobierno Nacional
antes de las elecciones, persiste la reticencia por parte de los grupos productores de deshacerse de su
produccidn, lo cual se refleja en un atraso en las ventas con respecto a la media de afios anteriores.
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La siembra de trigo avanza con dificultad sobre gran parte del area agricola por la falta de precipitaciones
durante la ultima temporada. La falta de humedad en el centro-oeste de la region agricola durante la
ventana de siembra, agravada por la ausencia de prondsticos de precipitaciones para la préxima semana,
impide llevar a cabo los planes de siembra y causa la disminucidn en la proyeccion de superficie segun lo
informado por la BCBA. Asimismo, sobre el NEA, las precipitaciones han sido desparejas y no han
permitido cumplir el plan de siembra inicial. Actualmente, las labores se concentran en el sudeste de
Buenos Aires, donde se cuenta con condiciones adecuadas de humedad para llevar a cabo la siembra.
Frente a este panorama, la BCBA redujo su estimacion de siembra de trigo de 6,3 a 6,1 MHa para la
campana 2023/24. La Bolsa de Rosario, por su parte, mantiene esta estimacién en torno a las 5,6 MHa.
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La cosecha de soja ya se encuentra en su tramo final, con un avance acumulado de 99,4 p.p. segun el
ultimo informe PAS. La produccién acumulada segun los prondsticos es de 20.8 MTn, con un rendimiento
medio nacional en torno a los 15.37 qqg/Ha. Frente a este panorama, la BCBA mantiene su proyeccién de
produccién en 21 MTn.

Soja: Evolucién del Rendimiento en Argentina
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La cosecha de cuadros tardios y de segunda de maiz avanzé a buen ritmo sobre gran parte del area
agricola, alcanzando a cubrir un 43,6% del area apta, con rendimientos muy por debajo de los
inicialmente estimados. Los plantios que reportaron los mayores danos se concentran en el Centro-Norte
de Cordoba y en el Sur de Cérdoba. Ante este panorama, la BCBA redujo su estimacion de produccién de
produccién para la campana 2022/23 a 34 MTn.

Evolucion del Rendimiento de Maiz en Argentina

Promedio GRimos5 afos B Campafia 2021/22 W Campafia 2022/23
10
a0
a0
70
(1]
2
‘g " s 0.7
4.4
=0 4l L7
40
30
20
i0
o
CHN Cdrdoba Sur Cordoba Mickes Norte Mickeo Sur Sudeste Buenos Pais
Alres

Fuente; Depto. Estimaciones Agricolas - Bolsa de Cereales

La cosecha del sorgo se concentrd los ultimos quince dias sobre el centro y norte del pais, principalmente
en los cuadros que fueron sembrados durante la primera parte de la ventana de siembra segun el informe
de la BCBAA la fecha, se logro cosechar el 57.9 % de los cuadros con un rendimiento promedio de 30,3
gg/Ha. Estos rindes se alejan de las proyecciones iniciales de la BCBA, por lo cual el ultimo informe PAS
reduce su estimacion de produccién de 2,7 a 2,5 MTn.
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Por el momento no se anticipan registros de lluvias significativos en las zonas mas estresadas del oeste
de Buenos Aires, La Pampa y Cordoba, lo cual suma pesimismo a las perspectivas de siembra de la fina en
esas regiones. Sin embargo, se proyectan precipitaciones beneficiosas para el sur y el este de Buenos
Aires, sur de Santa Fe y Entre Rios.
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PANORAMA AGRICOLA
INTERNACIONAL

Los futuros de los principales productos y derivados agricolas experimentaron fuertes bajas en los ultimos
siete dias debido, entre otros factores, a las Ultimas lluvias registradas en EE.UU. y las mejoras en los
prondsticos de corto plazo en el mismo pais que mejoran las perspectivas de produccion de soja y maiz, la
continuacién de la cosecha y la liquidacion de maiz y soja de Brasil, la gran cantidad de trigo ruso que se
estd volcando en los mercados de exportacién y la poca credibilidad asignada a las amenazas de Rusia
acerca de la no continuacion de la Iniciativa de Granos del Mar Negro.

Actualizacion de la situacion en Rusia y Ucrania

Las noticias del estallido del conflicto del estado ruso con el grupo Wagner catalizé algunas subas,
principalmente en trigo y maiz, en los mercados de futuros, pero los mercados se han movido en gran
medida mas alla de la agitacion del fin de semana en Rusia y ahora se centran en los suministros rusos
excesivos y otra cosecha abundante que probablemente mantendra bajos los precios en el mercado
mundial por el momento.

"Se esperaba que el trigo ruso barato dominara los mercados de exportacion mundiales en los proximos
meses debido a una gran cosecha y una gran cantidad de suministros de cultivos antiguos", dijo a Reuters
un comerciante europeo. "Pero hoy hay mas atencion en el riesgo politico ruso. No hay razén para esperar
una interrupcion a corto plazo en los envios de exportacion rusos, pero es probable que los precios de
exportacion rusos aumenten esta semana".

Los mercados contintan observando de cerca los acontecimientos en Rusia y Ucrania tras el intento de
golpe de estado del fin de semana en Rusia por la gestién militar en Ucrania. Rusia continia amenazando
con terminar la Iniciativa de Granos del Mar Negro, mientras que los exportadores ucranianos preparan
rutas de envio alternativas (principalmente por ferrocarril y en el rio Danubio) en lugar de las terminales
del Mar Negro para enviar sus suministros de granos a clientes internacionales.

Exportaciones de EE.UU.

Las inspecciones de las exportaciones de granos de EE.UU. una vez mas retrocedieron con respecto a las
semanas anteriores. En su informe de la semana que finalizé el 22 de junio, el USDA dijo que las
inspecciones de exportacién de maiz totalizaron 542.727 toneladas, las inspecciones de soja totalizaron
141.158 toneladas y las inspecciones de trigo totalizaron 203.724 toneladas. Todas estas cifras fueron
inferiores a las inspecciones de la semana anterior.

Grain Inspections by Commodity, Past Three Years
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Los robustos suministros de trigo ruso siguen inundando el mercado, a pesar de que los precios subieron
ligeramente la semana pasada. El ritmo de las exportaciones rusas se esta acelerando y sera
especialmente critico para el gobierno ruso después de que el rublo se debilitara durante el fin de semana
tras el intento de golpe.

Los volumenes de exportacion mediocres durante la temporada alta de exportacion de maiz también
pesaron mucho en los precios esta Ultima semana, especialmente a medida que aumenta la actividad de
cosecha en Brasil. Se espera que este ano el pais sudamericano supere a EE.UU. como el mayor
exportador de maiz del mundo.

Actualizacion de las condiciones de los cultivos de EE.UU.

El USDA redujo en 5 puntos porcentuales su estimacién de cultivos de maiz en condicién buena a
excelente en el informe de progreso de cultivos del lunes, hundiendo la calificacion durante la semana
que finalizo el 25 de junio a un 50%, la peor calificacion en décadas en medio de suelos secos en el Medio
Oeste.

Los mercados esperaban una caida menor, con una calificacién de buena a excelente del 52%, antes del
informe semanal del USDA. Esta caida de calificaciones mayor a la esperada marcé la tercera semana
consecutiva de mayores recortes de calificaciones, lo cual refleja la rapida disminucidn de los niveles de
humedad del suelo en todo el Medio Oeste.

Segun este mismo reporte, en lo que va de la temporada, el 4 % de las hectareas de maiz anticipados para
2023 ya habian alcanzado la etapa de formacion de estigmas. Esa cifra esta en linea con los promedios
histéricos vy refleja el avance del progreso en el sur, con estados mas al norte que apenas comienzan a
mostrar signos de un progreso gradual.

Las condiciones de la soja también se vieron afectadas durante la semana pasada en medio de cielos
secos y calor en el Heartland. Durante la semana que finalizé el 23 de junio, el USDA estimé que el 51%
de los cultivos estaban en buenas a excelentes condiciones, un 3% menos que la semana anterior, pero
en linea con las expectativas de los analistas antes de la publicacion del informe.

EL USDA comenz6 a informar sobre el progreso de la floracién de la soja esta semana. Hasta el domingo, el
10 % de la cosecha del pais habia comenzado a florecer, un 1% mas que el promedio de cinco afios para
el mismo periodo del informe. Julio comienza el inicio de un gran desarrollo reproductivo para los cultivos
de sojay maiz, que son el determinante critico de los rendimientos.

Volviendo a las calificaciones de los cultivos de soja y maiz, si se considera estos valores en términos
historicos, las calificaciones del maiz y la soja cayeron al nivel mas bajo para fines de junio desde la sequia
de 1988. Esto agrega un componente de volatilidad importante a los precios del mercado, ya que los
observadores estaran tratando de evaluar los efectos de las lluvias pronosticadas contra las condiciones
estresadas de los cultivos de maiz y soja de EE.UU.

La cosecha de trigo de invierno estaba completa en un 24% el domingo pasado, segun el informe de
progreso de cultivos del lunes. Esa cifra fue un 9% mas baja que el promedio de cinco anos para el mismo
periodo de informe, aunque las cifras pueden ser mas dificiles de comparar este afio debido a los
volumenes histéricos de abandono debido a la sequia en las Llanuras esta primavera. El mercado
esperaba que la cosecha se completara en un 29% antes de la publicacién del informe del USDA, por lo
que la noticia sumo presiones alcistas a los mercados.

Las condiciones del trigo de primavera cayeron un 1% durante la semana hasta un 50% de buenas a
excelentes durante la semana que finalizd el 25 de junio. Los mercados esperaban que esa cifra se
mantuviera sin cambios esta semana, aunque el calor seco de la Ultima semana en las Llanuras del Norte
anuld esas esperanzas.
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26/6/2023

Prom.5 afios

EVOLUCION DE CULTIVOS

ESTADO FEMOLOGICO

Afio Anterior  Sem. Anterior  Sem. Actual

Maiz - Floracion Femenina (Silking) 4% - ] %
Soja - Emergencia 20% 92% D&% B89%
Soja - Floracion (R1-R2) 6% 10% 9%
Trige de invierno - Espigado 94% 4% 9% 9%
Trige de invierno - Cosecha 39% 15% 24% 33%
(29%)
Trigo de primavera - Espigado ™ 10% 3% 25%
@BCRmercados en base a USDA
CONDICION DE CULTIVOS 26/6/2023
TRIGO DE INVIERNO Muy pobre Pobre Excelente
Semana actual 11% 17%
Buena + Excelents
Sem. Anterior 11% 18%
Ano 2022 4% 19% 5%
TRIGD DE PRIMAVERA Muy pobre Pabre Excelente
Semana actual % 9% %
Buena + Excelents
Sem. Anterior % 10% 3%
Ane 2022 3% 5% 6%
Muy pobre Fobre Excelente
Sermana actual 3% 11% 6%
Buena + Excelente
Sem. Anterior 3% b T
Ano 2022 % &% 10%
Muy pobre Pabre Excelente
Sem. Anterior 4% 1% B%
Buena + Excelents
Sem. Anterior % %
Ano 2022 % &%

@BCRmercados en base a USDA

Impacto favorable de las lluvias a lo largo del Medio Oeste para los cultivos de soja y maiz de EE.UU.

A medida que nos acercamos a julio y las etapas reproductivas maximas se acercan tanto para los cultivos
de maiz como de soja de EE.UU. y de Europa, los mercados estan cada vez mas atentos a la dinamica de
las variables climaticas en estos paises. En las ultimas semanas se registro un deterioro generalizado en
las condiciones de los suelos en el Medio Oeste de EE.UU., una de las principales regiones productoras del
pais. Sin embargo, segun la consultora Agritel "estas condiciones (secas) no han... impactado
irreversiblemente los rendimientos del maiz y la soja hasta ahora. [...] Todo dependera de la evolucién del
clima en las proximas tres semanas".

June 20, 2023
(Released Thursday, Jun. 22, 2023)
Valid 8 a.m. EDT

U.S. Drought Monitor

Drought Impact Types:

r~ Delineates dominant impacts

S = Short-Term, typically less than

& months (e.g. agriculture, grasslands)
L = Long-Term, typically greater than
6 months (e.g. hydrology, ecology)

Intensity:

] None

[ DO Abnormally Dry

[] D1 Moderate Drought
[ D2 Severe Drought

M D3 Extreme Drought
Il D4 Exceptional Drought

Author:
Adam Hartman

NOAA/NWS/NCEP/CPC
The Drought Monitor focuses on broad-scale conditions.
Local conditions may vary. For more information on the

¢ ¢ o Q Drought Monitor, go to hitps:/droughtmoniter.uni. edw/About.aspx
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Las lluvias antes de las etapas reproductivas maximas en las proximas semanas para el maiz y la soja del
Medio Oeste estan aliviando las preocupaciones del mercado sobre el deterioro de las condiciones de los
cultivos en todo el pais y catalizando bajas fuertes en los futuros de maiz y soja de Chicago.

Los ultimos prondsticos extendidos muestran posibilidades de humedad por encima del promedio para la
mayor parte del Heartland durante los primeros 10 dias de julio. El calor persistird en el medio oeste
superior, el cinturon de maiz del este, el noroeste del Pacifico y las llanuras del sur durante ese tiempo, y
se esperan temperaturas mas frescas para el resto de las llanuras durante ese periodo.
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Esa es una gran noticia para los cultivos de maiz y soja, especialmente cuando se acercan a las fases
maximas de reproduccion en su ciclo de desarrollo al mismo tiempo que llegan las lluvias. Aumenta las
posibilidades de rendimientos estables y reafirma al mercado que el calor de principios de temporada
sera solo un bache en el camino durante la temporada de crecimiento de 2023. Las altas temperaturas
siguen siendo un riesgo para el potencial de rendimiento, pero las lluvias contribuiran en gran medida a

evitar un déficit total de rendimiento después de una primera mitad seca de la temporada de crecimiento
de 2023.
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Posicion neta de los fondos en futuros de soja
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Posicion neta de los fondos en futuros de trigo
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