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SOJA

Con la cosecha avanzando en América del Sur, el mercado comienza a prestar mds atencion al hemisferio norte, en particular, a la
siembra de los cultivos estivales de maiz y soja de la campafia 2019/20. El 31 de marzo pasado, el Departamento de Agricultura
de los Estados Unidos publicé el reporte de siembra, donde el maiz registraria un area de 39,1 millones de hectareas, creciendo
casi 3 millones de hectareas respecto a la campafa previa y por encima de lo esperado por el mercado. Para la soja, la superficie
sembrada también subiria en relacidn con el ciclo previo y alcanzaria los 33,8 millones de hectareas, aunque ese valor se encuentra
por debajo de lo estimado por operadores privados. A la fecha se ha sembrado el 3% del area proyectada para maiz, lo cual se
encuentra un punto porcentual por debajo del promedio de las Ultimas cuatro campanias y en linea con igual fecha del afio pasado.
Para soja, todavia no se han publicado valores.

Al mismo tiempo, se publicé el reporte de stocks trimestrales, donde la oleaginosa sufrié un recorte en relacién con igual periodo
del afio previo como consecuencia de las mayores compras por parte de China, sin embargo, contintdan en niveles elevados y por

encima de lo que se esperaba.
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En Argentina, el clima favorable acompana las tareas de cosecha de los lotes tempranos, aunque el resultado en términos
productivos es menor al esperado, lo cual generd un recorte en las estimaciones de distintos organismos privados, con volumenes
esperados de entre 49,5 y 52 millones de toneladas. Estos guarismos son inferiores a los de la campafia previa en alrededor de 5
millones de toneladas. El avance de cosecha alcanza el 18% del area apta, 2 puntos porcentuales por debajo del afio anterior a
igual fecha. Las condiciones climaticas de las proximas semanas seran claves para completar con éxito las labores de cosecha y el

transporte de los granos.

g
B www.bccba.com.ar S? B C C B A

Bolsa de Cereales de Cérdoba



DEPARTAMENTO DE ECONOMIA

52,5
52
51,5
51
50,5
50
49,5
49
48,5
48

Produccion de soja de Argentina
- Millones de toneladas -

52
51,5

USDA

Buenos Aires Rosario

Fuente: BCCBA en base a fuentes diversas

Bolsa de Cereales de Bolsa de Comercio de

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS YN

Avance nacional de cosecha de SOJA
- Semanal -

— )(018/19

e 2019/20

0%

Fuente: BCCBA en base a Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la

Nacion

En Brasil, la Compafiia Nacional de Abastecimiento recortd la estimaciéon de producciéon en 2,1 millones de toneladas por

condiciones climaticas desfavorables en el Estado de Rio Grande do Sul, ubicandola en 122 millones de toneladas. A pesar de esta

caida, la cosecha seria la mas alta de la historia y superaria en 7 millones la campafia anterior que habia sido récord. El USDA,

también recorté la produccion, pero en 1,5 millones de toneladas, y estimandola en 124,5 millones de toneladas.
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A nivel mundial, la produccién de soja fue recortada en 3,7 millones de toneladas a 338,1 millones de toneladas como

consecuencia de las menores cosechas esperadas en Argentina y Brasil producto de la sequia que atravesaron algunas regiones

productoras durante el periodo critico del cultivo. Por el lado de la demanda, las exportaciones brasileras fueron aumentadas

debido a la mejora en el tipo de cambio y grandes saldos exportables. Ademas, China incrementd sus importaciones en 1 millén
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de toneladas. De esta manera, la relacion stocks/consumo cae respecto al mes anterior y se ubica en el menor nivel de las Ultimas

cuatro campafas.

Produccién Mundial de Soja Relacion Stock/Consumo Soja Mundial
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Fuente: BCCBA en base a USDA

En el mercado de Chicago, la posicion neta de los fondos especulativos es comprada, demostrando su optimismo respecto al

precio de la oleaginosa debido a los problemas climaticos en el hemisferio sur que redujeron las estimaciones de produccion.

Posicion neta de los fondos en soja
- Mercado de Chicago -

250.000 - 1.400.000
200.000 - 1.200.000
150.000

- 1.000.000

] 100.000

=3

5 50.000 “ - 800.000

€

S O My Ty Vi i v vy v B e AT TARTERRTT NI T NIRRT TTT LA T TN - 600.000

o -50.000

o - 400.000

©  -100.000

)] L

g 150000 200.000

=]

Z  -200.000 L0

[e ol i~ o le o licelce e e el N ol le e Mo ) le ) le) W) N NoNo N NN Ne) e e N NoNoNoNoO NN NN N NoNoNoNoNeleoNoloNoNeo Ne)
AT A A AT AT A AT A AT A A AT AT A A A A A AT A AT A A A AT A A A A A A A A A A AT A AT AN NN NANNAN
eNololololololoNoNololololololololoNololojolololololoNolololololojlololoNoNoNolololololoNoNeNe)
I S NS N e N N N N N N N e N s N Ea N N N N e N s N N N N N e N s N N N N s N s N N s N e N s N N N N N
B T P e e e e i s e e T T e e e e i s T e i e e - e e e e i et e T T e e e e )
NN O O Tddd AN AN AT AN NMNTNETTNNOONNNNNNODOOTdANANNAIANNMNMN
B e e e e e e B B I B e B e e e i = i e e e e e e e e e B B B B B B B - e e e
NN AT O A N NN NN NONOVOUIITNTNAEATONOVOOMMNO T N NN NN N0 INO ™~
TN EHANANOMN OO T 0 AN NN o o — I EHANANOANLOOONMN A N NAN
o~ o~ Ll o~ Ll - mM
@ FONDOS ESPECULATIVOS FONDOS COBERTURA @ INTERES ABIERTO (Eje derecho)

Eje “Y”: NUmeros positivos: contratos con posicidn compradora; niUmeros negativos: contratos con posicién vendedora
Fuente: BCCBA. En base a datos de la Commodity Futures Trading Commission

En nuestro pais, a la fecha se comercializaron 18,3 millones de toneladas de soja de la campafia 2019/20, casi 5,5 millones de
toneladas por encima de igual fecha del afio anterior. El sector exportador presenta un mayor dinamismo que la industria con
compras que son 3,9 millones de toneladas mas grandes que el ciclo previo. A nivel local, los precios subieron ante los recortes de

produccion, aunque luego cayeron con el avance de la cosecha. Esta situacion en conjunto con un escenario de abundante oferta
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global, mas alla de los recortes mencionados previamente, hizo que, en la primera semana de abril, el precio de la soja en Rosario

en dolares alcanzara el valor mas bajo del ultimo afio.

Precio Soja Chicago

Precio Soja Rosario
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Fuente: BCCBA en base a BCR y CME Group

En Argentina, la cosecha presenta un grado de avance del 24%, en linea con igual fecha del afio anterior y 1 punto porcentual por

encima del promedio de los ultimos cincos afios. Los primeros lotes cosechados presentan rendimientos por debajo de lo

esperado, mientras que los maices tardios se encuentran es estado bueno y muy bueno. En este contexto, las previsiones de

organismos publicos y privados coinciden en un volumen de 50 millones de toneladas, levemente por debajo de la campafia récord

del afio previo.

Produccion de maiz de Argentina

Avance nacional de cosecha de MAiz
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Nacion

De acuerdo con los datos de la CONAB, la cosecha de maiz de primera ha practicamente finalizado, mientras que la siembra del

maiz safrinha se encuentran en su etapa final conforme continua la cosecha de soja. En este contexto, dicho organismo estimo la

produccion total del cereal en 101,9 millones de toneladas, casi 2 millones de toneladas por encima del mes anterior. El maiz de
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segunda tendria un volumen récord con 75,4 millones toneladas, 2,2 millones de toneladas por encima de la campafia 2018/19.

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

La demanda de maiz brasilero es muy fuerte, con un consumo interno de 70,5 millones de toneladas y una demanda externa de
34,5 millones de toneladas, aunque debido al excelente volumen de produccién los stocks finales subirian y totalizarian 9,3
millones de toneladas.

En el reporte de abril, el USDA aumentd en 1 milldn de toneladas la produccion mundial de maiz, ubicandola en 1.113 millones de
toneladas. Este incremento se encuentra vinculado a las mayores cosechas de la Unién Europea y Bielorrusia. Por el lado de la
demanda, el consumo fue reducido en poco menos de 5 millones de toneladas, lo cual redunda en un incremento en los stocks
finales. En este sentido, la relacidn stocks/consumo sube respecto al reporte previo y continta por encima del promedio, pero se
ubica en el nivel mas bajo de las ultimas cinco campafias. Por el lado de las exportaciones, las de origen argentino y europeo serian

mayores, mas que compensando las reducciones de Rusia.

Produccion Mundial de Maiz

- Millones de toneladas - Relacién Stock/Consumo Maiz Mundial

35%

1200 1.113 m o -
30%
1100 * * >0 ¢ — _ B
1000 b 4 * L 25% ]
900 . ® o0 20%
800 ¢ ¢ ¢
700 | ® 15% H H
600 - . 10% I_I |_|
DO O WD WD WX LS D WO L &
S PP W W W W WS W W @& S 9 WO W W W X WO W A WD WO S &
Q{o\ 6\\ Qq,\ Qc;\ \9\ N»\,\ 'Q’\ ,3,\ \?‘\ ,\<;,\ ,\‘9\ ,\:\\ r{,b\ 0@ QV“ <b\0 \’\, 0\’\, \'\, \’\/ \'\, b‘\\’ \'\r b\'\/ ,\\’\/ Cb\’» @'b \?‘.0
M N R PN NN PSP
AN BT AT AT AT AT AT AT AT AT AT A o

Fuente: BCCBA en base a USDA

W www.bccba.com.ar

?B CCBA

Bolsa de Cereales de Cérdoba

I o



DEPARTAMENTO DE ECONOMIA  INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS PN

En el mercado de Chicago, los fondos especulativos se encuentran vendidos, lo cual demuestra las pocas expectativas de los
operadores sobre aumentos futuros en el precio del maiz. Por el contrario, en el ultimo mes, el precio del cereal en este mercado

perdio cerca de USD 17 por toneladas.

Posicion neta de los fondos en maiz
- Mercado de Chicago -
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Eje “Y”: NUmeros positivos: contratos con posicién compradora; niUmeros negativos: contratos con posicién vendedora
Fuente: BCCBA. En base a datos de la Commodity Futures Trading Commission

A la fecha, en Argentina se llevan comercializadas 21,7 millones de toneladas de la campafia 2019/20, lo cual representa un
incremento de 6,9 millones de toneladas respecto al ciclo previo. En una campafia donde se espera un volumen de exportaciones
de 33,5 millones de toneladas, el sector debera comprar durante el ciclo comercial casi 11,8 millones de toneladas. Respecto al
ciclo previo, representa una caida como consecuencia de la menor produccion y una disminucidn en las ventas externas que, a

pesar del mayor uso doméstico, generaria un incremento en los stocks finales.
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En este sentido, los precios en el mercado de Rosario han mostrado un comportamiento volatil en los ultimos dos semanas,

oscilando en un rango de USD 130 a USD 150 por tonelada conforme el clima impactaba en el cultivo.
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Fuente: BCCBA en base a BCR y CME Group

Los precios futuros del cereal, para julio y agosto, reflejan un diferencial negativo de USD 5 y USD 7 debido a que son los meses
donde comienza a cosecharse el maiz brasilero. Para fines de 2020, las cotizaciones del cereal son similares a las actuales, en torno

a los USD 133 por tonelada.

TRIGO

La produccion mundial de trigo se ha mantenido inalterada en el Gltimo reporte de oferta y demanda del USDA, con una proyeccién
de 764,5 millones de toneladas. Un dato desalentador para el trigo que se desprendié de este informe fue la reduccion del

consumo mundial en 5,1 millones de toneladas.

Producciéon Mundial de Trigo Relacién Stock/Consumo Trigo Mundial
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Fuente: BCCBA en base a USDA
Esta merma obedece a menores consumos domésticos por parte de China, India y la Unidn Europea. De esta manera, con un

menor uso del cereal, los stocks globales fueron incrementados en 5,6 millones de toneladas a un récord de 292,8 millones de
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toneladas. Del mismo modo, las exportaciones también fueron reducidas. Sin embargo, mas de la mitad de los stocks estan en
manos de China y, por lo general, no se encuentran disponibles para el resto del mundo. De esta manera, sin China los stocks

mundiales se ubican en uno de los niveles mds bajos de los ultimos afios.

Relacion stocks/consumo mundial sin China
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Fuente: BCCBA en base a USDA

Como consecuencia del COVID-19, la seguridad alimentaria se ha convertido en un tema de agenda global. De acuerdo con el
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos, mas alla de la abundante oferta y la cosecha que se encuentra a punto de
comenzar, muchos paises exportadores han puesto restricciones con el objetivo de asegurar la oferta doméstica. Entre ellos se
encuentran Rusia, Ucrania y Kazajistan, los cuales han impuesto limites a las exportaciones de trigo y otros granos entre los meses
de abril y junio de 2020, creando preocupaciones sobre el abastecimiento de corto plazo para los importadores de esos paises. En
linea con lo anterior, a pesar de que las cotizaciones del trigo en Chicago han caido en los ultimos dias, se encuentran en niveles
relativamente elevados como consecuencia de la restriccidn en la oferta global del cereal.

Precio Trigo Chicago
-Diario-

Fuente: BCCBA en base a CME Group

En Argentina, las compras de trigo por parte de la industria y la exportacidn han alcanzado 17 millones de toneladas a comienzos
de abril, superando en 3,8 millones de toneladas al registro del aio previo a igual fecha. Con exportaciones estimadas en mds de
12 millones de toneladas, al sector exportador se encuentra sobrecomprado en 2,5 millones de toneladas mientras que los

molineros aun deben adquirir 4,2 millones de toneladas.
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Evolucién compras de trigo (industria + exportacion)
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Fuente: BCCBA en base a Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion

En el mercado local, los precios se han recuperado y mantenido en torno a los USD 195 por toneladas. Para las posiciones mas
cercanas, los contratos se negocian a USD 203 en promedio, mientras que la nueva cosecha, los precios descienden a los USD 170

por tonelada.
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