DEPARTAMENTO DE ECONOMIA

18 DE AGOSTO DE 2020

RESUMEN EJECUTIVO

INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS TN

SOJA

Mayor produccion de Estados Unidos

Temperaturas por encima de lo normal en Estados Unidos

Danos causados por tormentas en zonas productoras de Estados Unidos
Exportaciones y consumo récord

Importaciones récord de China

Menores existencias mundiales finales

Recorte en la posicion neta comprada de los fondos especultativo en Chicago

Impacto en precios

pS

] 2

e ¢

TENDENCIA —

— £ .|

EN LOS ESTABLE CON POSIBILIDADES ALCISTAS — A
PRECIOS

MAiz
Aumento en la produccién de maiz safrinha de Brasil
Cosecha finalizada en Argentina con resultados favorables
Mayor produccién en Estados Unidos
Condicién del cultivo de maiz en Estados Unidos favorable
Danos causados por tormentas en zonas productoras de Estados Unidos

Posicion neta vendida de fondos especulativos en Chicago

Impacto en precios

&
&
&
x

\
|

¢

N2

Compras récord en el mercado local por parte de los exportadores L2
TENDENCIA
[
EN LOS ESTABLE —
PRECIOS
TRIGO Impacto en precios
Recorte en la produccién mundial de trigo ‘/3
Relacién stocks/consumo récord g
Condiciones de sequia en zonas de Europa &3
Mayor produccion esperada en Rusia g
Recorte en el area sembrada de Argentijna &J
Demanda en el mercado local en Argentina \ 4
TENDENCIA
EN LOS ESTABLE ::
PRECIOS

W www.bccba.com.ar

4
N%
W

BCCBA

B

olsa de Cereales de Cérdoba



DEPARTAMENTO DE ECONOMIA  INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS N

SOJA

En el ultimo reporte del Departamento de Agricultura de Estados Unidos, el rendimiento de la soja se estima en 35,8 quintales por
hectarea, 2,3 quintales por hectdrea por encima del reporte de julio, mientras que el drea se mantiene en 33,6 millones de
hectareas. Con estos valores, la produccién norteamericana seria de 120,4 millones de toneladas, similar al récord de 2018/19.
Respecto al ciclo anterior, implica un incremento de 23,7 millones de toneladas. De esta manera, los stocks finales aumentarian

respecto al mes previo y se ubicarian en 16,6 millones de toneladas, un valor similar a la campafia anterior.

Produccion de Soja de Estados Unidos Stocks Finales de Soja de Estados Unidos
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Fuente: BCCBA en base a USDA
Respecto a la condicion del cultivo, el 72% de la soja se encuentra en estado bueno/excelente, contra el 53% del afio previo. En
relacidn con el estado fenoldgico, el 84% se encuentra en formacién de vainas cuando el promedio para esta época es del 79%.
A pesar de la excelente condicién del cultivo, durante la semana pasada fuertes tormentas e viento azotaron algunas zonas
productivas del corddn productivo norteamericano, principalmente el estado de lowa, donde unas 4 millones de hectareas con
soja y maiz se vieron afectadas. Este hecho podria afectar la produccidn, aunque el dato mas preocupante es el dafio ocasionado

sobre la infraestructura, principalmente a los silos.

Fuente: Nytimes.com Fuente: Des Moines Register
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Por el lado de la demanda, el consumo mundial alcanzaria los 368 millones de toneladas mientras que las exportaciones superarian

las 165 millones de toneladas, siendo ambos valores récord.
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Fuente: BCCBA en base a USDA

Uno de los principales dinamizadores de la demanda mundial es China, que esta campafa se proyecta tenga importaciones récord
por casi 100 millones de toneladas. De esta manera, la relacidn stocks/consumo caeria y se ubicaria en el menor valor de las

ultimas cinco campanias, demostrando la robustez de la demanda a pesar de un contexto de abundante oferta.

Importaciones de China de porotos de soja Relacién Stock/Consumo Soja Mundial
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Fuente: BCCBA en base a USDA

En Chicago, la posicidn comprada de los fondos especulativos fue recortada respecto a la semana anterior como consecuencia de
una produccion en Estados Unidos mayor a la esperada. Sin embargo, aun la posicidn neta sigue siendo comprada por el
dinamismo de la demanda, en particular de China, que sostiene los valores. Sumado a lo anterior, las inclemencias climaticas en

lowa podria generar un aumento en las posiciones compradas de los fondos que sustenten los precios.
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Posicion neta de los fondos en soja

- Mercado de Chicago -
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Eje “Y”: NUmeros positivos: contratos con posicién compradora; nimeros negativos: contratos con posicién vendedora
Fuente: BCCBA en base a datos de la Commodity Futures Trading Commission

En el mercado local, las compras de la industria y los exportadores repuntaron en la tUltima semana y alcanzaron los 28,6 millones
de toneladas, aunque se encuentran en 1,5 millones de toneladas por debajo del promedio de las ultimas cinco campanas. En
términos de produccion, se ha vendido el 53% de la cosecha. Los industriales han adquirido 20,9 millones de toneladas, 1.000.000
toneladas por debajo del promedio. Los exportadores, por su parte, llevan compradas 7,7 millones de toneladas, también por

debajo del promedio.

Evolucidon compras de soja (industria + exportacion)
36

31

\

\
\\
\.

26

21

16

Millones de toneladas

11

R S S A S S S S S S S S W W S
T TP PP EEFEEESSRSRL
R A N A N A RGN AR AP N R AR S

1 Promedio 5 campafias Campafia 18/19 Campafia 19/20
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El precio de la soja, tanto en el mercado de Chicago como en Rosario, registrd subas debido a las buenas noticias en torno a la

demanda de la oleaginosa que compensd los buenos valores productivos del pais norteamericana. A pesar de la produccion
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mundial récord, los datos del consumo y las exportaciones permiten sostener el precio.
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Con el avance del ciclo agricola y a poco menos de un mes para el comienzo de la cosecha, las estimaciones de area y rendimiento
de maiz en Estados Unidos comienzan a tomar forma y definirse. En este sentido, el reporte del USDA de agosto sorprendié al
mercado con valores por encima de lo esperado. Con un rendimiento estimado en 114,1 quintales por hectarea, 2 quintales por
hectarea por encima del mes previo, la produccién seria récord con 388,1 millones de toneladas, 2,6 millones de toneladas por
encima de lo esperado por el mercado. Sin embargo, tal como se menciond previamente, fuertes tormentas de viento en lowa
registradas la semana pasada generaron dafios a los cultivos en mas de un tercio del area agricola de dicho Estado, lo cual podria
afectar los valores de produccion que se publiquen el préximo mes cuando comience la cosecha.

Respecto a los stocks finales del cereal, el organismo norteamericano los estima en 70 millones de toneladas, menor a lo esperado

por el mercado, pero representa el mayor valor en la historia.
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Fuente: BCCBA en base a USDA
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A la fecha, el 69% del maiz estadounidense se encuentra en estado bueno/excelente contra el 56% del afio anterior. Respecto a
la fenologia, el 76% se encuentra en llenado de grano, mientras que el promedio para esta época del afio es del 69%. Una noticia
positiva para el cultivo es que se pronostican temperaturas por encima de lo normal para los préximos tres meses demorando las
nevadas para arrancar con la cosecha y evitando la congelacion del grano. Aunque el exceso de temperatura en las proximas
semanas, podria generar dafios al cultivo, afectando su rendimiento potencial.

Perspectivas de temperatura para los proximos tres meses
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Fuente: Climate Prediction Center - National Wheater Service

De acuerdo con la Compaiiia Nacional de Abastecimiento, la cosecha de maiz safrinha en Brasil ha practicamente finalizado, con
sélo algunos lotes por recolectar en el nordeste del pais que representan poco menos del 1,5% de la produccién nacional. De esta
manera, la safrinha alcanzaria un volumen récord de 74,9 millones de toneladas, 1,4 millones de toneladas por encima del reporte
de julio. En total, la produccidn del cereal brasilero se ubica en el mayor nivel de su historia con poco mas de 102 millones de
toneladas. Sin embargo, las exportaciones brasileras fueron mantenida en 34,5 millones de toneladas y los stocks finales

aumentarian.

Produccion de maiz de Brasil
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Los fondos especulativos en el mercado de Chicago mantuvieron su posicion vendida en vistas de la mayor produccidon
estadounidense. Si la evolucién del cultivo en las préoximas semanas difiere de lo esperado, es probable que recorten posiciones,

brindando oportunidades a subas en el precio del cereal.

Posicion neta de los fondos en maiz
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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

En Chicago, como consecuencia de los dafios al cultivo ocasionado por tormentas en zonas productoras de Estados Unidos sumado
a la demanda por soja de China, los precios registraron subas. Del mismo modo, en Rosario también se registraron subas a pesar

del avance por encima de lo normal de la cosecha.
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En Argentina, la cosecha ha practicamente finalizado, con una produccidn récord estimada en mas de 58,5 millones de toneladas

de acuerdo con el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacidn. Organismos privados estiman esta variable en un
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rango de 50 a 51,5 millones de toneladas. En este contexto, se han comercializado 33,2 millones de toneladas, casi 10 millones de
toneladas por encima del promedio de las Ultimas cinco campafas. A nivel de produccidn, representa el 66% de la misma. El sector
exportador lleva compradas 30,4 millones de toneladas de maiz, lo cual representa el mayor volumen de la historia y demostrando
la fuerte recuperacién de mercados externos para el maiz argentino. Con exportaciones para la campafia 2019/20 estimadas en
38,5 millones de toneladas, al sector ya adquirio el 80%, restandole por comprar 8 millones de toneladas cuando auln restan 6

meses para la finalizacion del ciclo comercial.

Evolucidon compras de maiz (industria + exportacion)
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TRIGO

Con la cosecha desarrollandose en el hemisferio norte, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos recorté nuevamente
su proyeccion de produccion mundial de trigo, aunque se mantiene en un nivel récord de 766 millones de tonelada. Este recorte
obedece a menores cosechas esperadas en la Unidn Europea por un agravamiento de la sequia, que compensan la mayor
produccion de Rusia. En este pais, el mayor exportador mundial, la produccidn seria de 78 millones de toneladas, 1,5 millones de
toneladas mas que lo que se esperaba en el mes de julio, lo cual se traduce en un aumento en las exportaciones del cereal en la

misma cuantia.

Produccién Mundial de Trigo Estado del cultivo de trigo en los principales paises productores
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El consumo también fue recortado, aunque en una cuantia menor que la producciéon y se mantiene en un nivel récord. Sin
embargo, una correccion a la suba en los stocks iniciales evité que caigan los stocks finales, por el contrario, aumentaron en 2
millones de toneladas. De esta manera, la relacion stocks/consumo se ubicaria en 42,2%, mas de diez puntos porcentuales por

encima del promedio histérico. Esta situacion limita las posibilidades alcistas que pueda tener el cereal.
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Fuente: BCCBA en base a USDA

En Estados Unidos, el trigo de invierno presenta un avance en la cosecha del 93%, por debajo del promedio de los ultimos cincos
afios que a la fecha ya completaba el 96%. Respecto al trigo de primavera, el 70% se encuentra en estado bueno y excelente, valor
en linea con el afo previo. El rendimiento se encuentra por encima del reporte del USDA del mes previo y alcanzaria los 33,7

quintales por hectarea, estimando una produccién de 50 millones de toneladas, 2.300.000 de toneladas por debajo de la campafia

2019/20.
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Fuente: BCCBA en base a USDA

En Argentina y de acuerdo con datos del Ministerio de Agricultura de la Nacidn, la siembra del cereal ha finalizado con 6,8 millones

de hectéreas, lo cual representa una caida de 200.000 hectareas frente a lo estimado en el mes anterior. De acuerdo con la Bolsa
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de Comercio de Rosario, el area seria de 6,5 millones de hectareas, resultando en una produccion en torno a 18,5 millones de
toneladas lo cual representa una merma de 1.000.000 toneladas frente a la campafia previa. Las condiciones de sequia y las fuertes
heladas limitaron la superficie y los rendimientos potenciales.

En el mercado argentino, se llevan comercializadas 19 millones de toneladas de trigo, lo cual representa un valor récord. Las
compras del sector exportador, que superan los 15,3 millones de toneladas a la fecha, son las responsables de alcanzarlo. En
términos de produccion, se comercializé el 96% de la misma. Con exportaciones estimadas en 12,2 millones de toneladas, se
encuentran sobrecomprados en poco mas de 3 millones de toneladas. La industria molinera por su parte lleva adquiridas 3,8

millones de toneladas, restandole comprar 2,7 millones de toneladas, cuando ain quedan tres meses para el inicio del nuevo ciclo

comercial.
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Fuente: BCCBA en base a MAGyP

Los precios del cereal, tanto en Chicago como en Rosario registraron subas debido a los incrementos en los precios del maiz y de

la soja, aunque en cuantias inferiores.
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