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ESTRATEGIAS AL GRANO
MERCADOS Y FINANZAS

. ¢éConviene vender ahora?
. ¢éMe cubro con futuros?
. ¢Compro insumos?

. ¢Donde invierto los pesos?
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TRIGO

Nos gusta mas el pase a
noviembre.

Excelentes valores para
ponerle precio a una parte de
la préxima cosecha con mayo
en 364 y julio en 371.

No vender disponible. El pase a
diciembre sigue siendo la
recomendacion.

Tomar cobertura a abril y julio
para el temprano. Sep-27 cerca
de 210 también nos gusta para
el maiz tardio.

Seguimos en maximos del aiio,
vender lo que quede.

Muy buenos valores para tomar
cobertura. Diciembre en 229
implica 41 dadlares arriba del
ano previo.
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PIZARRA / FAS TEORICO

¢Camo se encuentra el diferencial entre ambos valores?

Tanto maiz como trigo presentan valores spot por encima de
su capacidad teodrica de pago, aungue el amplio stock sin
comercializar dificilmente permita ampliar la brecha.

En soja, el grafico muestra claramente gue la mejora reciente
se debio principalmente a factores externos.

Soja. Pizarra y FAS teorico
En USD por tonelada
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Fuente: DATA Miazzo en base a BCR
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¢Es buen momento para vender?

e

Recomendamos vender el grano en
stock mediante el contrato a
noviembre en 381 dodlares.

Granos
en stock

Los factores de mercado son mixtos:
el crudo se mantiene elevado vy, junto
con la buena demanda china,
sostiene los precios. Sin embargo, a
nivel local aun resta vender el 40%
de la campafa pasada y en las
proximas semanas comenzard a
sentirse la presion de la cosecha
norteamericana.

A estos precios, no dudariamos en
ponerle piso con el contrato a mayo

Proxima
campana O

VISOR DE MERCADO

o Factores L Factores o
alcistas bajistas
\ . Potencial toma de

ganancia por parte de
los fondos especulativos.

. Deterioro en la
condicién de los
cultivos americanos.

Tensiones geopoliticas EI'Nifio impulsaria un

y subas del crudo. aumento de la
produccion local y global.
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Analizando los pases

Muy buena semana para la curva de futuros, en donde a pesar
de gue el disponible se mantuvo estable, los contratos a plazo
alcanzaron los valores mas altos del ano.

A diferencia del informe previo, hoy si recomendamos
financiarnos y capturar el pase: a noviembre nos brinda una
mejora del 18,6% TNA y a enero del 11,7% TNA, frente a un costo
financiero en torno al 7%.

Mayo por arriba de 364 nos parece un valor atractivo para ir
poniéndole piso a la proxima campana, dificiimente veamos
Mejores precios.

I Precio Disponible vs Contratos futuros
En USD por tonelada

381,6 384,5
369,7
I 364,2
Disponible nov-26 ene-27 may-27

Fuente: DATA Miazzo en base Matba-ROFEX
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¢Y el carry trade?

Para maximizar el ingreso en pesos, la cobertura con futuros
sigue ofreciendo mejores resultados que la venta en el
disponible y la inversion en LECAP,

Para los vencimientos de noviembre y enero, la venta
combinada de futuros permite alcanzar valores de $598.836 v
S624.855 por tonelada, respectivamente.

Esto equivale a una mejora directa del 7,3% a noviembre y del
12% a enero, rendimientos muy superiores a otras alternativas
del mercado.

‘ ‘ Ejemplo > Venta 1.000 toneladas a $558.000

Disponible + LECAP vs Futuro * Futuro
En pesos por tonelada

700.000
663.395
660.000
624.855 o
620000 oo o b 635.801
¢ 606.314
°80.000 583.227
540.000
nov-26 ene-27 mar-27 may-27

= Disponible+LECAP  ® Futuro * Futuro

*cdlculos incluyen gastos y comisiones
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Estrategias de financiamiento

Si necesitamos liquidez, resulta mas
eficiente financiarnos y vender futuros

O

En lugar de vender el disponible para obtener liguidez,
recomendamos financiar la posicién en pesos y vender futuros
para capturar el pase. Para guienes puedan diferir ventas, la
estrategia hasta ene-27 inclusive nos brinda un beneficio extra.
En sintesis, conviene postergar las ventas.

En dodlares, los resultados son similares. El costo de
financiamiento ronda el 7% TNA, mientras que el pase a@
noviembre reporta una ganancia del 18,6% TNA vy el pase a enero
de 2027 nos brinda una mejora del 11,6% TNA.

Financiamiento vs Estrategia Futuros
En pesos por tonelada

W Agronacion m CDP MAV m Futuros

680.000

640.000

600.000
560.000
520.000
480.000
Nov Ene May

Fuente: DATA Miazzo en base Matba-ROFEX, MAV y Banco Nacion
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NOVEDADES CLIMATICAS

La siembra de maiz 2026/27 avanza, aungue la menor
disponibilidad de humedad superficial en ambos
NUcleos comienza a condicionar el ritmo de las
labores. En contraste, las condiciones climaticas
favorables de las Ultimas semanas permitieron
acelerar la cosecha 2025/26, especialmente en el sur
del drea agricola, donde se concentraban los mayores
retrasos.

TRIGO

El trigo mantiene una muy buena condicién general,
con el 97,5% del drea entre normal y excelente y una
adecuada disponibilidad hidrica en la mayor parte de
las regiones. Sin embargo, algunos sectores del
NUcleo Norte comienzan a requerir nuevas lluvias para
sostener el desarrollo.

Las heladas recientes en el centrosur provocaron
danos foliares puntuales, aungue sin afectaciones de
importancia.

Fuente: DATA Miazzo en base a Bolsa de Cereales de Buenos Aires

BVAN VAN




MONITOR DE INSUMQS

¢Como se encuentra la relacion insumo-producto?

Durante agosto se observo una mejora generalizada del poder de
compra frente a los principales insumos, impulsada por la
recuperacion de los precios de los granos.

En maiz, el poder de compra mejoré mensualmente en 10 de los

12 insumos analizados, mientras que en soja la mejora se registro
en 12 de los 13 insumos considerados.
Variacién

Ago-25 Ago-26 en cant.

Glifosato
kg por litro @ 13,7 15,6
DAP @ 3l1 219 ) 'up4 '11,8%
lkg por kg

Fuente: DATA Miazzo en base a Agroseries-CREA,

Soja - relacion de precios

Variacion %.

Variacion

Ago-25 Ago-26 en Cant.  Variacion %

Semilla
kg por bolsa 40kg 9101 854,9
Urea
kg por |(i|[] @ 3'5 3!4 > -0'1 _4'5%

Fuente: DATA Miazzo en base a Agroseries-CREA,
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Granos e
en stock

Proxima 0
campana

Si bien el disponible mejoré frente al
informe previo, el premio por pase
supera el 20% TNA

A pesar del recorte en la estimacion
productiva del USDA, los precios globales
se movieron a la baja, indicando gue ya
incorporaban esta informacion. Con una
posicion neta comprada record por parte
de los fondos, seriamos cautelosos ante
una correccion por toma de ganancias.

Seguimos viendo muy buenos valores
para tomar cobertura de cara a lo que
viene. Abril cerca de 210 nos gusta, como
también septiembre para el tardio.

VISOR DE MERCADO

Factores
o alcistas

.El USDA recorto la
produccion global en 5
Mtn,

.Cae |la estimacion de
stock finales a nivel
global.

Factores
bajistas o

- .Mejoran las condiciones
del cultivo en el
* hemisferio norte.
i3}
Aun gueda por

comercializar mas del
30% de una campana
record.
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¢Hago carry o vendo futuros?

Para maximizar el ingreso en pesos, recomendamos la venta
combinada de futuros, gue permite obtener $317.779 a noviembre o
$353.600 a abril, implicando una mejora directa del 7,7% vy 19,8%,
respectivamente.

Spot + Carry vs. Contrato futuro

353.600
332.216 @
317"7 7 e 343.043

[ommmme

308,337 313.991

nov-26 ene-27 mar-27

e====Disponible+LECAP ® Futuro * Futuro

Recomendamos financiarnos y tomar el pase: el futuro a
noviembre permite capturar una mejora de USD 7,5 por
tonelada, equivalente a una TNA del 21%, mientras que
diciembre ofrece USD 13 adicionales, con una TNA del 24,9%.

Disponible vs Futuros
En USD por tonelada

208,0 206,2

202,5
195,0 I
Disponible nov-26 dic-26 abr-27
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¢Es buen momento para vender?

No vemos motivos para seguir
Granos en esperando; vender lo que quede
stock
Los factores hacia adelante
mantienen un sesgo bajista:
mayores proyecciones del USDA,
posibles avances en el conflicto del
Mar Negro y un alto volumen de
grano aun sin vender localmente.
Por ello, no dudariamos en avanzar
con ventas.

. Diciembre en USD 229 y enero
Proxima en USD 232 son buenos precios
cosecha

para poner piso a la préoxima
cosecha.

VISOR DE MERCADO

o Factores Factores o
alcistas bajistas

. Se mantiene firme la = .Suben las estimaciones
proyeccion de demanda ‘ de produccion y stocks
globales..
Aun no se resuelve del [ 3
a0 .

todo el conflicto en el Potencial correccion por
Mar Negro. parte de los fondos
especulativos
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Analizando los pases

A pesar de la correccion de las Ultimas dos semanas, luego de
haber alcanzado maximos del ano, los precios se mantienen
por encima del promedio de los Ultimos 9 meses.

La necesidad de fondos definird la estrategia. Si buscamos
caja, preferimos vender disponible, ya que el pase corto no
ofrece  mayores beneficios. Para la proxima cosecha,
cerrariomos diciembre en USD 229, USD 41 por encima del
mismo dia del afo pasado.

I Precio Disponible vs Contratos futuros
En USD por tonelada

232,0
227,0 226,5 229,0 I
Disponible nov-26 dic-26 ene-27

Fuente: DATA Miazzo en base Matba-ROFEX
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¢QUE HAGO CON LOS PES0S?

MONITOR - TASA PESOS

Ticker Fecha de Vencimiento TNA
S3006 30/10/2026 22,9%
S30N6 30/11/2026 24,7%
T15E7 15/01/2027 25,1%
TZXD6 15/12/2026 CER + 3,8%
TZX28 30/6/2028 CER +9,3%
TX28 0/11/2028 CER + 8,5%

Tras conocerse el dato de inflacién de agosto gue se ubico
en 17% las LECAPS ganan atractivo al presentar
rendimientos superiores al 2% TEM, esto es, por arriba de
la inflacion esperada.

Para inversiones a mas de 60 dias, nos inclinamos por

bonos indexados por inflacion o por una estrategia de
dolarizacion.
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¢QUE HAGO CON LOS DOLARES?

Empresa YPF

Obligacion negociable
corporativa de Tecpetrol.

Hard-Dollar Calificacion AAA+

Excelente calificacion de

riesgo crediticio.
RENDIMIENTO ANUAL

5 ; 6% Hard-Dollar

Rendimiento en doélares

en dolares - Venc. 24/10/2029 billete, sin ataduras al tpo
oficial.

ON

Sector exportador
Obligacién negociable
emitida por PAE

Hard_Dollar R Calificacion AAA+
Excelente calificacion de

riesgo crediticio.
RENDIMIENTO ANUAL

5 ; 3% + Corto plazo

Mayor estabilidad frente a

en dolares - Venc. 27/03/2029 cambios en el escenario
econémico.
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Tenemos tres planes
de asesoramiento:

EMPRESAS AGRO (ACOPIOS,
INDUSTRIAS, MAQUINARIA, ETC)

PRODUCTORES AGROPECUARIOS

DUENOS DE CAMPO QUE ALQUILAN

Mediante reuniones mensuales y un seguimiento al
dia, trabajamos con las empresas agropecuarias en:

. Manejo de tesoreria

, Cambios de procesos para mejorar eficiencia
financiera

. Definicion de estrategia de

comercializacion

. Planificacion de compra de insumos

. Alternativas de financiamiento

. Andlisis de mdrgenes

. Planificacion estratégica de la empresa
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https://wa.me/5493584377218
https://wa.me/5493584377218
https://wa.me/5493584377218
https://wa.me/5493584377218
https://wa.me/5493584377218
https://wa.me/5493584377218

&Queres recibir este informe?

ESCRIBINOS POR WHATSAPP

. www.DATAMiazzo.com
. DATAMiazzo@gmail.com
. 358 4377218
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https://chat.whatsapp.com/Dc9wsGCG3ob2wDJDIWYvC3?mode=gi_t
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