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La produccidon mundial de soja estimada por el USDA en su ultimo reporte se ubicaria en el nivel mds bajo de las ultimas cuatro

campanas con 336,6 millones de toneladas. Por el lado de la demanda, en los ultimos afios el consumo crecié de manera sostenida,

alcanzando el mayor nivel de la historia con casi 350 millones de toneladas. Sin embargo, aln los stocks se encuentran en niveles

elevados, proyectandose para la campafia 2019/20 en 96,4 millones de toneladas y resultando en una relacién stocks/consumo

del 27,6%. Esta situacion genera calma en los mercados y, mas alla de que se solucionen los problemas comerciales entre Estados

Unidos y China, no deben esperarse grandes incrementos adicionales en los precios de la oleaginosa en los préximos meses.

Producciéon Mundial de Soja
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La guerra comercial entre Estados Unidos y China estaria entrando en su tramo final, con un acuerdo que se firmaria en enero. De

esta manera, los importadores chinos han comenzé a adquirir soja norteamericana y las mismas han alcanzado el mayor volumen

desde marzo de 2018, lo cual provocd un incremento en el precio de Chicago de USD 20 en las ultimas semanas. De concretarse

la firma del acuerdo los precios de la oleaginosa podrian subir mds, aunque los stocks de Estados Unidos contintdan siendo

abultados limitando el crecimiento de los valores.

Stocks Finales de Soja de Estados Unidos

30
@ 25 _
el
<
@ 20
S
el
g
c 10
o
* Mogloaannl
S nf 0 o
D O QO DA™ O 0N DO
6\\0 0“’\0 &\N x(’\\/ '\,"’\N \')’\\/ \',”\N x“‘\\/ '\‘?\\, \,Q’\\/ i\\\ '\3’\\/ Qeo '190\
w°'»°'»°w°m°'»°'»°w°'»°'»°'»°w°\9\"”@\

USD/tn

350
340
330
320
310
300
290
280
270

'\/
Q,\“\\ @\‘9\0\ \0\0\\\\\\\\\\\\\\\\

Precio Soja Chicago
-Diario-

<b°o‘b & ,\,q q
q\\
\,b\

«3’«3’ \‘}"”@@ @@

"v
O

@%
0
\,\

200 0T
\ VALV
QAW A N"\ o)\“'rL

\ MG

Fuente: BCCBA en base a USDA y CME Group

W www.bccba.com.ar

BCCBA

Bolsa de Cereales de Cérdoba

4
\f
V.



DEPARTAMENTO DE ECONOMIA  INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS TEENIN

En linea con las novedades y en vista de futuras subas en el mercado estadounidense, la posicion de los fondos especulativos en

Chicago, si bien contintdan vendidos, han reducido su posicién en los ultimos dias.

Posicion neta de los fondos especulativos en soja
- Mercado de Chicago -
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Fuente: BCCBA en base a datos de la Commodity Futures Trading Commission

En Brasil y de acuerdo con datos de la CONAB el drea sembrada seria récord, esperando cubrir durante esta campafia 36,8 millones
de hectareas, casi un millon de hectdreas por encima del ciclo previo. El buen desempefio econdmico de la oleaginosa en la Ultima
campana y las buenas condiciones agrometeorolégicas en general al momento de la siembra sustentan este hecho. Con un
rendimiento promedio estimado a nivel nacional de 32,9 quinales por hectdrea, se proyecta una produccién récord de 121
millones de toneladas, comenzando la recoleccion durante el mes de enero y extendiéndose hasta mayo. El USDA, por su parte,

estima la produccién en 123 millones de toneladas, es decir, 2 millones de toneladas mas que la estimacidn oficial.

Produccién y area de soja de Brasil
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En Argentina, segun datos del Ministerio de Agricultura de la Nacién, se sembrarian 17,2 millones de hectareas, 142.000 hectareas
mas que en la campaiia 2018/19. El clima seco en algunas zonas ocasiond retrasos en la siembra, con un avance del 73% sobre el
area apta a nivel nacional, lo cual implica dos puntos porcentuales menos respecto a igual fecha del afio anterior y el promedio

de los ultimos cincos afios.

Superficie sembrada de soja en Argentina Avance de siembra de SOJA en Argentina
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Fuente: BCCBA en base a Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacién

Con relacién al nivel de produccién, el USDA estima un volumen de 53 millones de toneladas, marcando una retraccién de 2,3
millones de toneladas frente a la campafia previa. La caida en la cosecha obedece a menores rendimientos esperados que mas
gue compensarian la mayor superficie. En este contexto, el precio de la soja no ha logrado repuntar luego del cambio en el
esquema de derechos de exportacidn, ubicandose en torno a los USD 240 por tonelada.

Precio Soja Rosario
-Diario-
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Fuente: BCCBA en base a BCR
MAIZ

En la campafia 2018/2019 la produccién de maiz se ubicaria en torno a 1.100 millones de toneladas, experimentando una caida respecto a la
campaiia previa de poco mas de 22 millones de toneladas. Si bien el drea sembrada en el mundo seria mayor, rendimientos mas bajos explicarian
dicho volumen. Por el lado de la demanda, el consumo mundial mostraria un retroceso respecto a la campafia anterior, pero continuaria

ubicandose por encima de la produccién, presionando sobre los stocks. De esta manera, la relacién stocks/consumo mundial cae al nivel mas
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bajo de los ultimos seis afios, aunque un 9% por encima del promedio histérico.

Produccién Mundial de Maiz Relacién Stock/Consumo Maiz Mundial

35%
1200
1102,2 -
1100 » * * o 3 ]
* M _
4 * -
1000 Jo
900 > g _
4 20%
800 ¢ ¢ *
15%
700 |® o H |—| |—| H
600 10%
L - S T R T R S S W, S-SR S WO W W WD W WO WO WD RO S
T G0 G S G o G S Al @ S0 R N M MICAAICAN I
@@@@@@@@@@&@@Q\”N\ 'v%’v’»’»’v%’»wmw@\@\

Fuente: BCCBA en base a USDA

La superficie sembrada en Brasil se mantiene practicamente inalterada respecto al ciclo anterior, con un leve incremento del 0,3%
0 48.000 hectadreas. Con rendimientos que serian mas bajos durante la actual camparia, la CONAB estima una produccion de 98,41
millones de toneladas, 1,6 millones de toneladas menos que en 2018/19. La merma provendria del maiz de segunda o “safrinha”
que, si bien mantendria el area, caeria el rendimiento promedio en 2 quintales por hectarea, resultando en una produccion de
70,9 millones de toneladas contra las 73 millones de toneladas del ciclo previo. Este dato es relevante para el productor argentino,

debido a que este grano ingresa en la misma ventana comercial que el maiz tardio de nuestro pais, lo cual repercute, por lo general,

en menores precios.

Produccion de maiz de Brasil
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El drea de maiz en Argentina se mantendria estable en 9.000.000 de hectareas, de acuerdo con los datos del Ministerio de
Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion. A la fecha se ha cubierto el 70% del drea estimada a sembrar, en linea con el promedio
histdrico, pero debajo de la campafia previa. Con la totalidad de los maices tempranos implantados, las labores se concentraran
en las proximas semanas en los maices tardios, donde las precipitaciones de las ultimas semanas podrian generar problemas en

algunas zonas mientras que otras se verian beneficiadas debido a la recomposicidn en la humedad de los suelos.

Superficie sembrada y produccion de maiz en Avance de siembra de MAIZ en Argentina
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Algunas demoras en la siembra como consecuencia de falta de precipitaciones en algunas zonas y la fuerte demanda del sector
exportador provocaron un incremento del valor del cereal que alcanzé los USD 150 por tonelada. Sin embargo, en las ultimas
semanas, los precios cayeron como consecuencia de nuevos derechos de exportacion. A la fecha, los exportadores han comprado
17,7 millones de toneladas, mas del 50% de las ventas externas previstas para el ciclo comercial 2019/20, cuando aun faltan cuatro
meses para que comience a ingresar la cosecha. En Chicago, el valor del maiz se ubica en torno a los USD 150, pero podria

experimentar futuras subas que acomparien subas en la soja si se concreta el acuerdo comercial entre China y Estados Unidos.
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En maiz, los fondos especulativos contindan vendidos sin poder revertir la tendencia en los Ultimos cuatro meses, reflejando la

expectativa de que el precio se mantenga o no aumente en el corto plazo.

Posicion neta de los fondos especulativos en maiz
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TRIGO

La produccion mundial de trigo volveria a ser récord en la campafia 2019/20 con un volumen estimado en 765,5 millones de
toneladas. Esta recuperacion respecto a la campafia 2018/2019 obedece a mayores rendimientos que compensarian una menor
area sembrada. El crecimiento continuo del consumo, el cual se ubica en el mayor nivel de la historia, no seria lo suficiente para
provocar una caida en los stocks, resultando en una relacién stocks/consumo récord, lo cual no genera grandes presiones alcistas

sobre los precios.

Produccién Mundial de Trigo Relacién Stock/Consumo Trigo Mundial
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Fuente: BCCBA en base a USDA
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Rusia, uno de los principales exportadores del cereal, tendria una recuperacién en la produccion de casi 3 millones de toneladas,
sin embargo, sus saldos exportables se mantendrian practicamente estables en 35 millones de toneladas, lo cual impactara en un
incremento en los stocks finales. Es importante tener en cuenta las exportaciones rusas, ya que representan el tercer mayor valor
de historia, aunque el impacto en los mercados se notara luego del invierno cuando los embarques tomen un mayor dinamismo.
Por el lado de los otros grandes exportadores, la Unidn Europea y Ucrania aumentarian sus saldos exportables en casi 10 millones

de toneladas.

Exportaciones de trigo de Rusia
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Fuente: BCCBA en base a USDA

En Brasil, principal importador de trigo argentino, la CONAB calculé la produccién de trigo en 5,2 millones de toneladas, el mismo
nivel del ciclo previo. Las importaciones se ubicarian en 6,8 millones de toneladas, 400.000 toneladas por debajo del reporte del
mes de noviembre.

En nuestro pais la cosecha avanza a buen ritmo. A la fecha, se ha recolectado el 73% del area apta, tres puntos porcentuales por
encima del promedio de las ultimas cinco campafias. El Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacién estima la
produccion en 19 millones de toneladas, 460.000 toneladas por debajo del ciclo previo. La Bolsa de Comercio de Rosario difiere
respecto a la estimacion inicial y proyecta una producciéon mayor, mientras que lo contrario sucede con los guarismos de la Bolsa

de Cereales de Buenos Aires.

Avance nacional de cosecha de TRIGO Produccién de trigo Argentina 2019/20
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Los precios en el mercado local se ubican en torno a los USD 170 por tonelada, sostenidos por las fuertes compras del sector
exportador. A la fecha, los exportadores han comprado 13 millones de toneladas de la camparfia 2019/20, lo cual representa 4,5
millones de toneladas mas que en el mismo periodo para la campafa previa. De esta manera, este sector ha adquirido
practicamente todo el cereal que necesita para todo el ciclo comercial. En este sentido, los stocks se reducirian, brindando sostén
a los precios y futuras oportunidades para productores que opten por diferir la venta del cereal ya que los industriales han
adquirido sélo el 16% correspondiente al ciclo comercial 2019/20.

Precio Trigo Rosario
-Diario-
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