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ESPECIAL MAIZ: porque no baja el Maiz en Chicago en plena cosecha en Estados Unidos, como se
traslada esto a nuestro mercado? Que puede pasar con el mercado de maiz New Crop en la Argentina.

2017: el afio de la produccion y consumo mundial RECORD de MAIZ: la produccién mundial de maiz llega al record de
1.025,69 Mtons (959,14 Mtons afio anterior) y el consumo mundial también llega a ser record de 1.018,93 Mtons (958 afio anterior).
Hay un aumento de la produccion de 66,55 Mtons y un aumento del consumo global de 61 Mtons, y esto produce una recuperacion de
las existencias finales de 24,33 Mtons, al pasar de 119,46 (2015/16) a 143,79 (206/17). El dato a tener en cuenta es que se produce un
aumento de la produccion y saldos exportables de los cuatro principales paises productores y exportadores de Maiz (Estados Unidos,
Brasil, Argentina y la Ex-Rusia/Ucrania). De todos quien menos aumenta sus exportaciones son Ex-Rusia/Ucrania. La Argentina
podra desplazar a Brasil como segundo exportador mundial si logra consolidar un volumen de exportaciones superior a los 25 Mtons.

El farmer americano no vende Maiz: por cuestion de precios relativos al farmer americano le conviene vender soja en lugar de maiz,
esta actitud es la que esta frenando la oferta de maiz disponible a pesar de estar en plena cosecha (46% cosechado al 16/10 y en una
semana ya estamos superando el 60%) , y esto es lo que provoca la actual firmeza del mercado y la gran resistencia a la baja.

China ajusta su produccion hacia abajo y su consumo se mantiene en alza: .En solo las tres Gltimas campafias el consumo interno
de maiz en China aumento un acumulado de 24 Mtons. Por este motivo las existencias finales en China bajan 7 Mtons (de 110,7 a
103,7 Mtons), y este puede ser uno de los factores que dan firmeza al mercado mundial de maiz.

|Variacion Consumo Mundial de Maiz
2016 2017 Var. Abs. Var. %
China 217,5 226 8,5 3,9%
EEUU 298,83 312,43 13,6 4,6%
Brasil 55,3 58 2,7 4,9%
Europa 72,71 73,8 1,09 1,5%
644,34 670,23 25,89 4,0%

Fuerte aumento del consumo en los principales paises consumidores: ElI consumo de maiz de los cuatros principales paises
consumidores de Maiz aumenta en casi 26 Mtons en el Gltimo afio, un crecimiento porcentual del 4%, liderado por China, EEUU y
Brasil. Al aumento del consumo doméstico de los principales paises se suma la mayor demanda de importacion de paises cuyo
consumo depende justamente del maiz importado. “Estamos ante un mercado de demanda ”, donde a pesar del volumen de produccion
global record, el mayor consumo frena la fuerte recuperacién de las existencias finales.

Nuestra Vision del Mercado & Estrategias: Chicago consolida un mercado en “carry” (suba) , Dic a 140,74 y Sept 2017 a 152
u$s/ton, un aumento de un poco mas de 11 u$s/ton. Nuestra vision es que una vez que termine la cosecha de maiz en EEUU, el
mercado consolide una mayor tendencia “bullish” (alcista). Sin embargo nuestra experiencia en afios de haber analizado mercados nos
dice, “no hay que confiarse”, por el contrario hay que ser precavido. Una forma de ser precavido, acuerdo a nuestra opinién, es
vender posicion futura Abril o forward a los actuales niveles de mercado (Abril en el MATBA a 151 u$s/ton, o Julio a 148 u$s/ton), el
volumen suficiente para tener cubiertos los costos de produccidn. Potencial baja del mercado de acuerdo al precio FAS tedrico que
puede pagar la exportacién con respecto al FAS real (precio actual de mercado), es de 4 a 5 u$s/ton. Hay que tener en cuenta que la
baja proyectada para el maiz a cosecha, en base al tipo de cambio futuro ROFEX para Marzo, equivale a un maiz en pesos de 2,524
$/ton contra un maiz disponible hoy de 2,520 $/ton. Estamos cambiando 6 por media docena. EI MB estard més ajustado.
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