Al igual que en el caso de la soja,
el USDA mantuvo sin cambios su
estimado de cosecha de maiz
estadounidense 2009/2010, que
quedé en 328,21 millones de
toneladas, con un rinde promedio
fijo en 102,25 quintales por
hectarea.

Sin cambios también se
mantuvieron los volimenes
proyectados de consumo forrajero
(137,17 mill. /t) y de wuso
doméstico total (276,36 mill. /1),
con el uso de maiz en la industria
del etanol fijo en 106,68 millones
de toneladas.
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Los cambios llegaron en el andlisis
de las exportaciones previstas,
que caen de 53,34 a 52,07
millones de toneladas, tal cual lo

anticipaban los privados a partir
de la desaceleracion de las ventas
estadounidenses.
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Asi, los stocks finales crecieron
de 41,28 a 42,55 millones de
toneladas, con lo que quedaron por
encima de los 41,80 millones
previstos por el mercado en la
previa.

Sin cambios fueron proyectadas
las cosechas de maiz en Brasil y
en la Argentina, dado que
quedaron en 51 y en 14 millones

de toneladas, respectivamente.
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Para Brasil, la Conab estimé el
martes una cosecha de
50.152.900 toneladas, por debajo
del rango previsto en noviembre,
de 50,90 a 52,20 millones de
toneladas, pero levemente por
encima de la cosecha 2008/2009,
de 50.003.900 toneladas.

En el nivel mundial, la cosecha de
maiz fue estimada por el USDA
en 790,17 millones de toneladas,
por encima de los 789,73 millones
de noviembre.

Las existencias finales bajan
levemente, al pasar de 132,41 a
132,34 millones de toneladas

Si bien hacia fines del mes de
noviembre las exportaciones de
maiz de EE.UU. mostraron cierto
crecimientfo, esto se debio
principalmente a la venta de cerca
de 1 mill.tt. a México, en la
medida que el pais azteca
increment6  temporalmente  su
demanda, ante una caida en su
produccion, tras una fuerte sequia
que afecté a las principales

regiones de cultivo.

De hecho, la percepcion que

existe entre los distintos

operadores es que los elevados
costos de los fletes, junto al los
elevados valores alcanzado por
este grano, contribuyen a que el
mismo pierda competitividad, no
solo frente a otros paises
importadores, sino también frente
a otfros cultivos.

Con respecto a esto, numerosos
importadores han orientado sus
compras hacia  paises como
Argentina, Brasil o Ucrania, en
donde este cultivo resulta menos

costoso.
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A su vez, la actual situacion de
precios entre el maiz y el trigo ha
llevado a que muchos productores
de animales, al considerar la
relacion precio - proteina, decida
sustituir la demanda forrajera del
primero de ellos por el segundo.
Segin distintos analistas, se
puede sustituir hasta el 25% de
maiz por trigo en las raciones con

—— Estados Unidos



que se alimenta a los cerdos y a
las aves.

En su informe del mes de
diciembre, el USDA ajust6 a la
baja la cifra de exportaciones de
maiz de EE.UU., para la campafia
2009/10, en 1,27 mill.tt.,
pasando la misma de 53,34
mill.tt. a 52,07 mill.tt.

Las nevadas registradas en los
Ultimos dias sobre la region del
Medio Oeste de EE.UU. han
retrasado la finalizacion de las
tareas de cosecha.

Si bien las mismas ya han cesado,
se estima que la superficie que
ain continda cubierta equivale a
unas 38 mill.tt., mas de un 10%
de lo que se estima que serd la
produccion de la actual campafia.

De alguna manera esta cuestion
ha contrarrestado el ajuste al
alza realizado por el USDA en la
cifra de stocks finales de este
grano en EE.UU., debido a una
caida de las exportaciones.

A pesar de la nieve se espera que
en la semana que se inicia se

pueda continuar con el tramo final
de la cosecha ya que se prevé un
clima mds seco (los operadores
esperan que el informe del USDA
de por cosechado entre un 90% y
94% del maiz de USA).

El mercado se mostré atento en
las dltimas semanas a la decision
que debia tomar la Agencia de
Proteccion = Medioambiental de
EE.UU. (EPA), acerca de una
peticion  realizada por 54
productores, en la cual se
solicitaba la aprobacion de un
incremento en el porcentaje de
etanol que se mezcla con la

gasolina.

La norma que rige actualmente
permite realizar un corte de
hasta un 10% de etanol, mientras
que el pedido realizado por los
productores intenta llevar el

mismo a un 15%.

Si bien la fecha limite que se
habia determinado para la toma
de esta decision era el 1 de
diciembre, el mencionado
organismo decidi6 posponer la

misma hasta mediados de 2010.



Esta decision respondi6 a un
pedido de las distintas
automotrices, las cuales
reclamaron aplazar la decision
hasta tanto no se tenga certeza
de que una mayor mezcla no
afectaré negativamente a los

motores.

Si bien la suposicion que existe es
que aquellos motores producidos a
partir de 2001 no reportarian
ningin inconveniente, directivos de
EPA declararon necesitar mas
tiempo para revisar los resultados
de los test realizados.

Mas alla de las criticas realizadas
por distintas organizaciones por
uso de alimentos para la
produccion de combustibles, las
expectativas del mercado en

general son positivas.

Actualmente la capacidad de
produccion de etanol en EE.UU.
se ubica en 12.500 mill. de
galones anuales, y se aguarda que
la misma pueda llegar a 14.500
mill. de galones.

Segin el USDA, las ventas al
exterior de Argentina alcanzarian
las 8 mill.tt. para la campaiia
2009/10, no obstante esta cifra
parece a priori un tanto
ambiciosa, mads si se tiene en
cuenta la situacion de extrema
sequia que afecté a numerosas
regiones de cultivo
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Contindan registrandose paulatinos
avances de siembra sobre una
importante region maicera situada
hacia el centro norte cordobés.

Las coberturas en esta region
cobrarian mayor impulso una vez
finalizada la siembra de soja a. A
nivel nacional el cereal de verano
logré cubrir un 80% de las
1.875.000 de
proyectadas tentativamente para

hectareas

la campaiia en curso.



Mientras en Estados Unidos la
relacion entre el area sojera y la
de maizes 1 al yenBrasilla
1,40, en la Argentina es de 6,5 a
1.

SIEMBRA DE MAIZ
Campana 2009/10
Datos al:  10/12/2009
Superficie (ha) Porcentual Sembrado ("/‘u)-l Area
ZO nas 2008/09 | 2009/10 2008/09 2009/10 Ilmplanlada
1 | NOA 100.000) 90.000] 0 108 9.000]
Il | NEA 120.000) 50.000) 30| 19 9.000
lil| CtroN Cba 300.000]  250.000) 92 47] 117.500
V| SCbha 320.000] 260.000) 90| 72 187.200
V| CtroN SFe 110.000) 70.000) 80| Ll 63.000
VI| Nucleo Norte 350.000] 285.000) 99 97 276.450]
VI| Nucleo Sur 325.000] 250.000) 99 98 245.000]
Vilf CtroEER 90.000] 63.000) 95 100 63.000
X| NLP-OBA 370.000]  300.000 97 97] 291.000
X | CtroBA 90.000, 60.000] 95 100§ 60.000
XI| SO BASLP 85.000, 51.000) 97 90 45.900
Xil| SEBA 55.000, 42.000) 98 1008 42.000
Xl San Luis 50.000 40.000; 97 68 27.200
XIV| Cuenca Sal 65.000, 39.000) 100] 100§ 39.000
XV| Otras 30.000! 25.000) 1001 100 25.000
TOTAL 2460.000| 1.875.000 87,8 80,0] 1500.250

El drea cayo en la Argentina un
45% en las dltimas dos campatias,
en la zona nicleo la caida ha sido
de un 20%, en otras regiones la
merma llega al 50%.

Los ROE Verdes acumulan 3,55
millones de toneladas bajo la
opcion 365 y un total de 9,5
millones de toneladas en lo que va
del 2009.

En los proximos quince dias se
esperan embarcar unas 440.000
toneladas.

Para el 2008/09, ahora con un
dato de estimacion de produccion
oficial de 13,08 millones de tn y
consumo interno de 8 millones de
tn, el saldo exportable puede ser
de 5 millones de tn.

La demanda se concentré sobre
las posiciones de la campaiia vieja.
Los exportadores habian
acumulado maiz durante el invierno
y la primavera lo que les permitid
hacer frente a la primera tanda
de exportaciones.

Sumaron volumen de Ila nueva

cosecha que se negociaba a
precios menores que los del
disponible.

Al quedarse cortos en stocks,
siguieron  originando sobre la
campafia vieja, aprovechando la
gran cantidad de oOrdenes de
productores que quedaron sin
ejecutar y la mayor demanda
externa.

En Noviembre el maiz argentino
gano competitividad respecto al
norteamericano, lo que incremento

el interés de los compradores



sobre embarques Diciembre y
Enero
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Veniamos viendo en Octubre un
mercado que presentaba un invrse
de U$S 5/tn entre la posicion
Diciembre y Abril. Paulatinamente
lo vimos ponerse en carry.

Durante Noviembre el inverse
comemzo devuelta a desarrollarse,
el cierre del Viernes 11 de
Diciembre esta mostrando un
inverse cercano a los U$S 14,5
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