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SOJA

En las ultimas semanas los mercados centraron su atencidn sobre Brasil debido a episodios de escases de precipitaciones, donde
consultoras privadas estimaron un recorte en la produccién de 4 a 6 millones de toneladas. La Compafiia Nacional de
Abastecimiento de Brasil (CONAB) estimd en su informe del 10 de enero una produccion de 118,8 millones de toneladas para la
campafia 2018/2019, tan solo 1,2 millones de toneladas por debajo de las 120 millones estimadas en diciembre de 2018.

De acuerdo al organismo oficial, los Estados afectados fueron Mato Grosso do Sul, Goids y Parana debido a que en diciembre,
momento en el cual la mayoria del cultivo de soja estd en fases reproductivas, hubo un periodo de 20 a 25 dias de altas
temperaturas con precipitaciones aisladas, donde en el Ultimo decenio del mes se registraron precipitaciones significativas y
generalizadas. En Mato Grosso do Sul el 35% del cultivo registra un estado general bueno, 55% en situacién regular y el 10% malo.
En Mato Grosso el estado general del cultivo es excelente, con gran parte del cultivo atravesando la fase de llenado de granosy
una pequefia proporcién en etapas de maduracién a fines de diciembre. La cosecha se generalizaria hacia fines de enero y

principios de febrero.
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Fuente: BCCBA en base a CONAB

En el plano Comercial las exportaciones de Brasil continian con gran dinamismo, con ventas al exterior de 4,23 millones de
toneladas en diciembre, logrando un récord de 84 millones de toneladas exportadas a lo largo del afio 2018. Ante este desempefio
los stocks iniciales para la campafia 2018/2019 tanto para poroto de soja, como harina y aceite serian los mas bajos de las tltimas
cinco campafias, limitando la capacidad de oferta para el nuevo ciclo.

En Argentina las labores de siembra alcanzaron el 98% de las 17,5 millones de hectareas a sembrar estimadas por la Secretaria de
Agroindustria de la Nacidn. Sin embargo, el exceso de precipitaciones de las Ultimas semanas ha ocasionado pérdida de lotes y
existen areas que tal vez no lleguen a sembrarse. Si bien los milimetrajes acumulados en general son favorables para el desarrollo
del cultivo, serd necesario monitorear la evolucién sobre algunas zonas del pais donde actualmente hay situacion de
anegamientos. Las proyecciones de produccion efectuadas por la Secretaria de Agroindustria de la Nacién y el USDA se situan en

54 a 55,5 millones de toneladas respectivamente, con posibles actualizaciones durante el mes en curso.
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Estado de las reservas hidricas en el suelo para soja de primera

Estado de las reservas
hidricas en el suelo
SOJA de primera - Ciclo largo
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Fuente: Oficina de Riesgo Agropecuario — Secretaria de Agroindustria

A los primeros dias de enero se llevan comercializadas 35,8 millones de toneladas, equivalentes al 95% de la produccidn del ciclo
2017/2018 que se situd en 37,8 millones de toneladas. Las importaciones de soja entre febrero y noviembre de 2018 acumularon
5,7 millones de toneladas, volumen significativamente por encima de lo previsto. Si el volumen de importaciones continta en
niveles similares hasta marzo de 2019, las compras al exterior para la campafia 2017/2018 cerrarian en torno a las 6,5 millones de

toneladas, impactando en los stocks finales.
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Total de la produccion

DEPARTAMENTO DE ECONOMIA  INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS XN

Evolucién compras de soja (industria + exportacién) Precio Soja Rosario
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1 Promedio 5 campafias ======Campafia 16/17 =====Campafia 17/18
Fuente: BCCBA en base a BCR
Fuente: BCCBA en base a Secretaria de Agroindustria de la Nacion

En Chicago las cotizaciones vienen registrando una recuperacion paulatina debido al avance en las negociaciones para desactivar
el conflicto comercial entre China y Estados Unidos. En las Ultimas semanas China adquirié soja estadounidense segun lo acordado
en la “tregua” del G-20 en Argentina, motivado a su vez por stocks ajustados en Sudamérica. Sin embargo, la produccién récord
lograda por Estados Unidos para la campafia 2018/2019 y la acumulacion de stocks ante la caida de las ventas limitan las

posibilidades de alzas a futuro.
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Fuente: BCCBA en base a CME Group
MAIZ

A nivel mundial los datos de produccidn de enero de 2019 no han sido actualizados por el USDA, debido al cierre administrativo del gobierno
norteamericano ante la falta de acuerdo politico en cuanto a la toma de deuda publica para sufragar el déficit fiscal. Pese a ello se mantiene el
escenario de un consumo por encima de la produccidn, donde la relacién stocks/consumo cae al nivel mas bajo de los Ultimos cinco afios. El dia

24 de enero el Consejo Internacional de Cereales actualizara su proyeccién de oferta y demanda mundial de los principales cereales y oleaginosas.
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Produccion Mundial de Maiz
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Fuente: BCCBA en base a USDA

En Brasil las estimaciones de produccion fueron ajustadas levemente al alza en 100.000 toneladas, por lo que se espera un
volumen de 91,2 millones de toneladas. Sin embargo, alin no existe una prevision cierta respecto al area a sembrarse con maiz de
segunda (safrinha). La siembra anticipada de soja y precios internos para el cereal que se mantienen en niveles convenientes para

el productor pueden derivar en una siembra mayor a lo esperada.

En el plano comercial Brasil comienza la campafia 2018/2019 con stocks elevados en torno a 15 millones de toneladas, por lo que
de confirmarse las estimaciones de produccion, la oferta total sera récord superando los registros de la campafia 2016/2017. Ello
conduciria a una fuerte posicion exportadora con una disponibilidad que podria superar las 31 millones de toneladas, siendo esto

una sefal negativa para Argentina ya que se compite por destinos similares de colocacién.

Produccion de maiz de Brasil
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Fuente: BCCBA en base a CONAB

En nuestro pais las tareas de siembra avanzan a buen ritmo, cubriendo el 88% de la superficie prevista a los primeros diez dias de

enero, con un adelanto de dos puntos porcentuales respecto al promedio de las ultimas cinco campafias. Las precipitaciones
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recibidas en las ultimas semanas favorecen al desarrollo del cultivo, principalmente aquellos sembrados de manera temprana que
se encontraban atravesando el periodo critico. Al respecto, la Bolsa de Comercio de Rosario estima una produccidn a nivel nacional

de 44 millones de toneladas, un millédn de toneladas por encima de su estimacidn anterior.

Area sembrada de maiz en Argentina Avance de siembra de MAIZ en Argentina
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Fuente: BCCBA en base a Secretaria de Agroindustria de la Nacion

En Chicago los valores del maiz contintan lateralizando en torno a 150 ddlares por tonelada, sustentados por un mayor consumo
interno del cereal por parte de la industria etanolera, aunque la baja del precio del petrdleo del ultimo trimestre de 2018 puede
afectar su demanda como biocombustible. El mercado local replicé la trayectoria de precios internacionales, sustentado a su vez

por la menor disponibilidad del cereal caracteristico de los meses previos a la nueva cosecha.
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Fuente: BCCBA en base a BCR y CME Group

A los primeros dias de enero se llevan comercializadas alrededor de 27 millones de toneladas de maiz de la campafia 2017/2018,
casi 5 millones de toneladas menos que los registros a igual fecha para la campafia 2016/2017. La caida se debe principalmente a
un menor dinamismo de la exportacidon. Asimismo, el sector exportador se encuentra sobrecomprado en 1,8 millones de
toneladas, comparando adquisiciones frente a compromisos con el exterior.

BCCBA
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Millones de toneladas
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Evolucion compras de maiz (industria + exportacion)
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Fuente: BCCBA en base a Secretaria de Agroindustria de la Nacion

En trigo, al igual que en maiz, prevalece una situacién de produccién por debajo del consumo, contribuyendo a descomprimir
parcialmente los elevados stocks mundiales. Los problemas de produccion en Rusia, la Union Europea y Australia permiten aliviar
el panorama de oferta, al ser paises lideres en exportacién. La situacion de Australia es relevante para Argentina, dado que su
mercaderia ingresa al mercado en momentos similares al de nuestro pais, lo que puede significar algunas oportunidades de

colocacion en los paises del sudeste asiatico.
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Fuente: BCCBA en base a USDA

La menor competencia prevista a nivel internacional para la campafia 2018/2019 y una produccidn discreta en Estados Unidos ha
otorgado firmeza a las cotizaciones en Chicago, con valores que rondan los 190 délares por tonelada. Otro factor que contribuyé

a dicho comportamiento esta relacionadas a una produccién menor a lo esperada en Argentina respecto a las previsiones iniciales.
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Precio Trigo Chicago
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Fuente: BCCBA en base a CME Group

En nuestro pais la cosecha estd proxima a finalizar con el 91% del area recolectada, restando de trillar aquellas areas afectadas
por excesos hidricos. Si bien fendmenos climaticos como heladas, granizo y exceso de lluvia afectaron el cereal en las Ultimas
semanas, los datos de rendimiento a cosecha obtenidos en las zonas trigueras de Buenos Aires permitirian obtener una produccion

en torno a 19 millones de toneladas a nivel nacional, seguin reportes de la Bolsa de Cereales de dicha provincia.

Avance nacional de cosecha de TRIGO Produccién de trigo Argentina 2018/19
-Semanal - 196 - Millones de Toneladas -
120%

19,4

100% —— )017/18
19,2

30% e 2018/19
0 , 19

. = e = Promedio 5
60% campafas 18,8
40% 18,6
20% 18,4
0% 18,2
O I I I B O N P N Secretaria de Bolsa de Cereales  Bolsa de USDA
S £ £ K K
& '»’(\ %ﬂ\ ,@’Q ,{);(\ ,19’(\ RN RPN S o,'q’ \,Q'Q’ Agroindustria de Buenos Aires  Comercio de

Rosario

Fuente: BCCBA en base Secretaria de Agroindustria, BCR, BCBA y USDA

La comercializacién de trigo de la campafia 2018/2019 continda en niveles récord, con 10,1 millones de toneladas adquiridas por
laindustria y el sector exportador, encontrandose 1,5 millones de toneladas por encima de los registros de la campafia 2017/2018
a igual fecha. Ante un escenario de precios conveniente para el cereal, mayores necesidades financieras luego de la sequia de la
campafia gruesa 2017/2018, menor acceso al financiamiento y a mayor costo, los productores estan optando por una estrategia
comercial mas agresiva, anticipando ventas al momento de cosecha. La dindmica comercial mencionada contrasta con una
posicidn sobrecomprada en casi 2,4 millones de toneladas por parte de la exportacion respecto a sus compromisos de embarque,
hecho que se refleja en una curva de precios futuros aplanada hasta el mes de marzo, y con un diferencial acotado en la posicién

julio 2019 respecto a campafias anteriores.
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Evoluciéon compras de trigo (industria + exportacion)
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