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Mercado de Granos 2022/23:

Desafios y Oportunidades en un Escenario de < feonémicos
Alta Incertidumbre

Ramiro Costa - Economista Jefe de la Bolsa de Cereales 15/03/2023




INDICE

2\ Bolsa de Cereales

Gerencia de Estudios
Econdémicos

> Escenario Internacional

Perspectivas de la macroeconomia internacional
Situacion de granos y oleaginosas
Factores de incertidumbre a nivel global:

|.  Consecuencias de la guerra entre Rusia y Ucrania.

[I. Situacidn climatica en el hemisferio sur.
lll. Perspectivas de la campafia 2023/24 en E.E.U.U.
Precios Internacionales de los commodities

» Escenario Local
= Sjtuacion actual de la campana 22/23



Escenario Internacional

Internacional

Stocks Finales

Bolsa de Cereales

Gerencia de Estudios
Econdémicos

Climay
cosecha en
el HS




Perspectivas de la Macroeconomia

Internacional

Econdémicos

1) Alta inflacion y suba de tasas de interés de
los BC.

2) Guerra de Rusia en Ucrania.
3) Lockdowns en China tras el COVID-19.

2022:

Crecimiento Mundial

g Mundial

3,4% 2022
2,9% 2023
3,1% 2024

——

82023 mundial
2,7%
2,9%

Oct -2022
Ene -2023

+0,2 p.p.

2023

1) Reapertura en China.

2) Reduccion en la inflacion e impactos en la politica
monetaria de Estados Unidos.

3) Solidez en algunas variables econdmicas.

4) Mar Negro: ¢ Continuidad de Acuerdo de Granos?

Inflacion Mundial

T mundial
8,8%
6,6%
4,3%

2022
2023

2024




Comparacion de la Rapidez en |a
Suba de Tasas de Interés de la FED

(en puntos porcentuales)

—1988-1989 =—1994-1995 —1999-2000
2004-2006 =2015-2018 =2022-Present

4,37

3,96

3,23
2,67

2,03
/_/
1,5 ~ 1,51

0O 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38
Meses desde la primera suba

Fuente: Federal Reserve Source.
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Evolucion de la Federal Funds Rate
(en %)
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La turbulencia en el sistema bancario de
los Estados Unidos trae dudas sobre el
futuro de la politica monetaria de la
Reserva Federal de Estados Unidos.

2022-03



Turbulencias Bancarias en Estados g, Bolsa de Cereales

Gerencia de Estudios

Unidos y sus Efectos en el Mundo %" Econtmicos

Evolucion del Numero de Quiebras Bancarias en Estados Unidos
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20 Preocupacion por el efecto contagio

sobre el mundo y el resto de los
mercados.
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Fuente: Federal Deposit Insurance Corporation.
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Evolucion de Trigo en el Mundo

e

Evolucion de Soja en el Mundo

.7

Evolucion de Maiz en el Mundo

e Produccién Consumo

Stocks Finales

e Produccién Consumo

@ Produccién Consumo 400 Stocks Finales

[ Stocks Finales

900

1400

800

\/ ~

350

1200

700

300

1000

600

250

500

800

200

400

600

150

300

100

400

200
100

50

200

Fuente: USDA.
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Relacion Stock/Consumo
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0,45

0,40

0,35

0,30

0,25

0,20

0,15

Fuente: USDA.

Maiz —Soja —Trigo

a

Qg

Relaciones stock/consumo en
descenso en ultimas campanias.

Consumo creciendo a un ritmo
mavyor al de la produccion.

Malas cosechas, recuperacion
econdmica y factores disruptivos
gue afectan la dindmica de los
mercados desde la guerra
comercial.
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éPor qué es importante que se mantenga _g==g Bolsa de Cereales

el Acuerdo?

Gerencia de Estudios

Econdémicos

Participacion en Exportaciones Mundiales

Rusia Ucrania
Trigo 16,9% 11,6%
v Maiz 2,2% 16,4%
O

Aceite de Girasol 28,5% 49,8%

Rusia tiene una importante
participacion en las exportaciones -
de energia y fertilizantes necesarios
para la produccion.

Total

28,5%

18,7%

78,3%

Rusia y Ucrania tienen una
importante participacion en las
p— . . o
exportaciones mundiales de trigo,
maiz y aceite de girasol.
Producto Participacion en las exportaciones globales
Petroleo 11%
Gas natural 20% (40% de la UE)
Fertilizantes nitrogenados 15%
Fertilizantes potasicos 17%




Conflicto entre Rusia y Ucrania

Bolsa de Cereales

Gerencia de Estudios
Econdémicos

Rusia invade el
territorio
ucraniano

22 de

Febrero

Comienza a regir el
Acuerdo de Granos
hasta el 19 de
noviembre.

L~

Rusia y Ucrania
llegan a un acuerdo
para reanudar las
exportaciones via
Mar Negro

i

Rusia se
reincorpora al
acuerdo.

Rusia suspende su
participacion en el
Acuerdo de Granos

2 de
Noviembre

17 de
Noviembre

Renovacion
del acuerdo?

Renovacion del
Acuerdo de
Granos




Objeciones rusas sobre el Acuerdo de

Granos y las sanciones

Bolsa de Cereales
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Econdémicos

Hace un mes Sergei Vershinin (viceministro de

Relaciones Exteriores de Rusia) decia: 100,0 1sq 20
80,0 !
. . . ., 60,0
"Sin resultados tangibles sobre la implementacion del 20,0 I I I I I I I I I Io )5
Memorandum Rusia-ONU, sobre todo en la eliminacion 20,0 ] I ‘B I I I I I I
real de las restricciones de sanciones a las exportaciones oo ™ -
, ., . © A
agricolas rusas... la renovacién del documento ucraniano S S S S S S S
: o S N P G P Y B o S oY
es inapropiada IR RGO M EE AR A S
I Produccion Exportaciones
Costos de transporte de granos desde el Mar Azov
hasta los puertos del Mar Marmara 2022
o0 (en USD/Tn) * Se definen aguas rusas de los Problemas
80 mares Negro y Azov como
20 * Seguros

areas de peligro de guerra.

* Empresas se niegan a hacer
cargamentos rusos por las
sanciones econémicas.

 La falta de buques elevd los

0 costos de transporte desde

> \W&« G los puertos rusos
CUICARNS P :

Qb

* Financiacion
* Retrasos en los pagos

 80% de las exportaciones
agricolas salen por mar
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Exportaciones de Ucrania

Gerencia de Estudios
Econdémicos

Exportacion de Cereales, legumbres y Harinas
(en millones de toneladas)

50
45
40
35
30

25 20,34
20 18,3 ’ 19,11

44,94

33,07

15 11,43

10 5,64
5 . 2,08
0 [

2021/22 2022/23 2021/22 2022/23 2021/22 2022/23 :2021/22 2022/23

I
l
l
I
I
I
l
l
I
[
I
l
l
I
I
Trigo Cebada Maiz JExportacion Total
l

*Incluye granos y harinas —_——— — — - a1

Fuente: Ministerio de Politica Agraria y Alimentacién de Ucrania.



5,00
4,00
3,00
2,00

1,00

Total Exportado desde el comienzo del Acuerdo

(en millones de toneladas)

+24 Mtn

3,96 4,10
3,73 3,46
2,84 2,95
1,68 1,42
0,03 I I

jul-22 ago-22 sep-22 oct-22 nov-22 dic-22 ene-23 feb-23 mar-23

Otros; 13%
Aceite de

Girasol; 5%

Harina de
Girasol; 5%

Maiz; 49%

Trigo; 27%

China

Spain
Tirkiye

Italy

The Netherlands
Egypt
Bangladesh
Israel
Portugal
Tunisia
Libya

India
Indonesia
Kenya
Republic of Korea
Romania
Belgium
Yemen
Ethiopia
Germany
Saudi Arabia
Algeria
Afghanistan
Iran

Greece

Viet Nam
Sri Lanka

Bolsa de Cereales

Gerencia de Estudios
Econdémicos

Destino de Exportaciones Ucranianas

0,00

(en millones de toneladas)

]
Maiz
W Trigo
Aceite de Girasol
H Cebada
1,00 2,00 3,00 4,00

5,00
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Precio Internacional del Trigo

Gerencia de Estudios
Econdémicos

El 22 de Febrero inicia la
Guerra Rusia-Ucrania

550
500 El precio del Trigo en Kansas volvio a niveles de pre-guerra 17 de noviembre:
450 Renovacion del Acuerdo
200 de Granos
— 350
|_
S 300
5
250 22 de julio: Acuerdo
200 entre Rusia y
150 Ucrania
100
50

jul-19
jul-20
jul-21
jul-22

ene-19
mar-19
may-19
sep-19
nov-19
ene-20
mar-20
may-20
sep-20
nov-20
ene-21
mar-21
may-21
sep-21
nov-21
ene-22
mar-22
may-22
sep-22
nov-22
ene-23
mar-23

Fuente: Investing.



Factores de Incertidumbre en el

mercado de trigo

Bolsa de Cereales
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Estados Unidos: Sequia en los estados del centro

del territorio, regidon que concentra la produccion de
trigo de invierno.

WintedWheatyAreaslinlDrought]

Reflects February 28, 2023
U.S. Drought Monitor data

Approximately 54% of winter wheat
production is within an area
experiencing drought.

Australia: Segun WASDE, la produccién alcanzaria un

récord de 39 Mtn, impulsando sus exportaciones a un nuevo
récord de 28,5 Mtn. Habria un aumento en el trigo forrajero
como resultado de las inundaciones.

Evolucion de Produccion de Trigo
(en millones de toneladas)

45,00
40,00
35,00
30,00
25,00
20,00
15,00
10,00
5,00
0,00



Situacion en Argentina: Reservas Hidricas sy Bolsa de Cereales

Gerencia de Estudios

Agotadas + Altas Temperaturas NP Economicos

Datos al: 09/03/23

Condicién de cultivo Condicién hidrica

Soja

2

|
27 i\__;
2022/23 2595 . 255
d 38 9
P 36 a
80 BN Y
N s ? /
Semana)| \ \ 30 G
previa 2021/22 ..l 28 > 5
' —126 L
® 124 /
K ey {155 3575 | 4
O Excelente [ Buena Normal @ Regular / Mala BExceso @ Optima [ Adecuada B Regular / Sequia ——20 3
—18
o . A {16 1
Condicién de cultive ’ Condicidn hidrica {14
Maiz 40°5 {12 40°8, 05
5 —10 0
L~ —18
g 05
2022/23 * = 4
4505 L 4505, .
Temperatura maxima ] Anomalia de temperatura 2
media (°C) -2 maxima media (*C) 3
4 4
Primera década -6 Primera década
\\ 50°5 & de Marzo de 2023 - 50P5 <&h de Marzo de 2023
NN ' i 3 3
S::::ir;a 2021/22) | | (2021/22) o FgE= FE=
= —_— ER0G | T | HROG ; — E stadistica 19%1-2020 |
O Excelente / Buena Normal @ Regular f Mala @ Exceso mOptima / Adecuada @ Regular { Sequia ?5‘:9 T0°0 651':10 GD:}G EEhD 750 ?D:]G 650 E‘D‘I}G 55:,9

Fuente: Estimaciones Agricolas, Bolsa de Cereales & Servicio Meteorologico Nacional



Bolsa de Cereales

Situacion en el Hemisferio Sur: Brasil &) —————————

Econdémicos

Condicoes hidricas para as lavouras nas principais regioes produtoras (13/03/2023 a 20/03/2023)

== Maiz 1ra — Cosecha 2022/23

e Avance: 26,3% (vs 33,7% i.c.)

Maiz 2da — Siembra 2022/23

* Avance: 72,5% (vs 87,4% i.c.)

Milho 1? Safra

Condigoes
| Favoravel

Baixa Restricao (Falta de Chuva)

Média Restricao (Falta de Chuva)
Baixa Restricao (Excesso de Chuva)

= Soja — Cosecha 2022/23

e Avance: 53,4% (vs 63,1%i.c.)

Los retrasos en la cosecha de soja La CONAB provecta exportaciones
producto c{e las frecu.ent'e's prf?cipitaciones Los organismos siguen por: proy p
(au.nque S{n efectos SlgnIfICGtIVOS sobre la pronosticando un volumen
calidad) vienen ralentizando el avance de scord d duccion d
recora ge proguccion ge Maiz: 48 Mtn (46,3 Mtn 2021/22)

la siembra del maiz de sequnda, lo que j
puede condicionar los rendimientos. maiz Soja: 92,9 Mtn (78,7 Mtn 2021/22)

Fuente: CONAB.
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Situacion en el Hemisferio Sur: Maiz

Gerencia de Estudios
Econdémicos

Argentina Brasil

60.000 140.000
I Produccion Exportacion ' » »
50.000 I 120,000 I Produccion Exportacion
@ 40.000 l é 100.000
© o
< 2 80.000
£ 30000 ' s
2 I I . S 60.000
S 20.000 m P
é S 40.000 ‘
= My YT T
0 0 | i
S N S S S R T S L ¢ I R T T W SN S S S AR X
T T TS TS & F & TS S
B N N S T SN - R S b S O W @ AV @ o B N
S A S S S S S, SIS AR S SRS N DX S S M M S S S SIS S S S
R Maiz
Produccion
Ganancias/Perdidas 22/23 vs Argentina Brasil
21/22 -9.500 +9.000
Prom. Ult. 5 afios -7.100 +27.400

Fuente: USDA.
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Situacion en el Hemisferio Sur: Soja

Gerencia de Estudios
Econdémicos

Argentina Brasil

20.000 I Produccion ® Exportacion_Complejo 180.000
160.000 N Produccion O Exportacion_Complejo
60.000
. @ 140.000
T 50.000 ® 120.000
o) (]
£ 40.000 § 100.000
S 8
2 30.000 5 80.000
3 & 60.000
= 20.000 =
S 2 40.000
10.000 20.000
0 0
N WD x O © A » O o N D N D X O © A I T Y VR VR
SN N N R RN P I - JL S b SR, L N S O I R G L
UGS G R U U A R R U R R UGS R G G G A CHIR U R R A O
R N I N N NN R S N S M S o 4 SN N N N R RN P NN I N S
XA S S S M S M S M S S DR S S M M S SIS U S M. S S
(6? Soja
Produccion
Ganancias/Perdidas 22/23 vs Argentina Brasil
21/22 -10.900 +23.500
Prom. Ult. 5 afios -13.400 +24.720

Fuente: USDA.



é¢Fin de la Nina?

Econdémicos

Official NOAA CPC ENSO Probabilities (issued Mar. 2023)

based on -0.5°/4+0.5°C thresholds in ERSSTvS Nifio-3.4 index

100
Bl La Nina
90 50 Neutral » El prolongado episodio de “La
B El Mi .

90 ne Nifia” 'y el  paralelo
= 10 enfriamiento del Atlantico
"D‘w-., T o
= Subtropical, que afectaron al
m 7 7 7
g 60 area agricola durante mas de
Iﬂ ~ 7
5 50 dos anos, estaria
E 0. desapareciendo.

i

:J-J' 3:]- s .

o » Podria arribarse a un estado
20 de “El Nifio” en los proximos
101 I meses.

.D._- I [ — -

FMA  MAM  AM) MJ A JAS SON  OND
Season

Fuente: NOAA Climate Prediction Center.



Campaiia 2023/24: Estados Unidos

450,0

400,0

350,0

300,0

250,0

200,0

Millones de toneladas

150,0

100,0

50,0

Fuente: USDA.

382,9

Maiz

IR 3488

I 383,2

Produccion

Soja

121,5

I 16,4

I 122,7

2017/2018
2018/2019
2019/2020
2020/2021
2021/2022
m2022/2023 (E)
W 2023/2024 (P)

44,8

W 449
B 51,3

Trigo

+34,4 MMTn (10% i.c)
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Precios Internacionales

Econdémicos

Soja: Primera posicién CBOT Histograma del precio de la soja primera posicion CBOT
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Fuente: Investing.
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PrECiOS |nternaCi0na|es '- 9y Gerencia de Estudios

Econdémicos

Maiz: Primera posicion CBOT Histograma del precio del maiz primera posicion CBOT
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Fuente: Investing.
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PrECiOS |nternaCi0na|es '- 9y Gerencia de Estudios

Econdémicos

Trigo: Primera posicién CBOT Histograma del precio del trigo primera posiciéon CBOT
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Fuente: Investing.
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Precios de los Commodities ajustados por

Gerencia de Estudios

IanaCién (USD/TN) Econémicos

- Aceite de Girasol —— Aceite de Soja —Harina de Soja
—Soja =——Maiz —Trigo
- Aceite de Palma
330 300 250
230
280 700
210
600 190 r\J
230
170
500
180 150
130
90
80 200
70
30 100 50
ST N O M W O N N 0 A < N O m S N O MOV AN O AN O M T NOMWOVWAOANLIOATNOM
W 0 D O O O O O O dA o d & X 0 D DD O O O dd d N N V0 DANADDO OO o dd NN
322223 RLRRLIRIKLRKR 2222222 LRRRILRIKKRR S22 ZIRIRIRRJIRIRRKRR

Fuente: Pink Sheet y FMI.
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Escenario productivo en Argentinay
sus impactos en la economia
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Esce n a rio LO Ca I 3 / : ‘ Gerencia de Estudios

Econdémicos

o 3®" Productor a nivel mundial.

o 3°" Exportador poroto de soja a nivel
mundial.

o 1° Exportador de harina de soja a nivel
mundial.

o 1" Exportador de aceite de soja a nivel
mundial

o 5% Productor a nivel mundial.
o 29° Exportador a nivel mundial.
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Produccion en Argentina

Gerencia de Estudios
Econdémicos

Produccion de maiz Produccion de soja
E Produccion{MMTn) - Sembrzdo (MMHz) s Produccion(MMTn) s Sembrado {MMH3)
§0,0 8,0 60,00 17,40
8,0 - 17,20
50,0 50,00 .
- o —— 7,0 i 17,00
"/’
//
40,0 —— 6,0 40,00 16,80
5,0 \ 16,60
30,0 30,00 \\
4,0 . 16,40
20,0 3,0 20,00 3 16,20
2,0 16,00
10,0 10,00
1,0 15,80
0,0 0,0 0,00 15,60
& 3 2 3
3 € 3 &
< X
2017/18  2018/19  2019/20 2020/21  2021/22 2022/23 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23

Escenario al 09-marzo-2023
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Exportaciones Argentinas S ) Coronorn o Botadios

Econdémicos

M Prom. 5 campanas 20/21 m21/22 (E) m22/23 Base 22/23 Actual

o 3

45.000 " . Q g

o < Fon) < o
~ LN o~ ) o
40.000 ™ N Py o S Q
3 B 8 G
35.000 ~ o Las exportaciones de soja
) ™M caerian un 36% en
relacidn a la campania
% 30.000 anterior
™M
§el
© o @
V —
o 25.000 q i
L ~
S
o 20.000
= Las exportaciones de maiz
= 15.000 caerian un 41% en
relacion a la campana
anterior
10.000
5.000

Complejo Sojero Maiz
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Contribucién Econédmica (mill. de délares) S S e —

Econ6micos
Exportaciones 2
DA Recaudacion Fiscal
m2019/20 m2020/21 m2021/22 m2022/23 - Base 2022/23 (Actual)
S S m 2013/20 2020/21 w2021/22 2022/23 - Base 2022/23 (Actual)
30.000 g ®
e e v .5 v
™~ ~ - -~
25000 B 12.000 s @
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-] - o
<050 o P 10.000 :
- m
15.000 = m
= I =z 8.000 2
o o~
lv". Y . . (=]
VAN L W m r~
- 6.000 ¢ M o
5.000 . ___ ¢ @
: — s 4.000 ' m
SC‘IH Maiz
2.000 .
Producto Bruto - e
Sop Maziz

m2019/20 m2020/21 wm2021/22 wm2022/23-Base 2022/23 (Actual)

25.000 § § g g

20.000 o E ?

T g " Producto Bruto | Exportaciones | Recaudacion Fiscal
s o Soja Maiz Soja Maiz Soja Maiz
o 2/23vs21/22| -A8% 3% | -41% 4% | 4% -31%

Soja Maiz
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Muchas Gracias
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