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SOJA

A pesar de la menor produccidn en Estados Unidos, por las expectativas de una mayor cosecha en Sudamérica la produccién
mundial de soja estimada por el USDA en su ultimo reporte se ubicaria en el maximo nivel de la historia con poco mas de 362
millones de toneladas. Por el lado de la demanda, por segundo ciclo consecutivo se ubica por encima de la oferta, lo cual redunda
en menores stocks. Para la campafia 2020/21, se espera que los stocks finales sean de 85,6 millones de toneladas, convirtiéndolos
en los mds bajos en cinco campaiias. La relacion stocks/consumo se ubica en 23,2%, por debajo del promedio y el menor nivel en

siete campanas.
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Fuente: BCCBA en base a USDA

En Estados Unidos, con consumo y exportaciones récord, las existencias son recortadas nuevamente y se ubicarian hacia el final
del ciclo en 4,8 millones de toneladas. A la fecha, las ventas externas del pais norteamericano ya superan el 90% de lo que el
Departamento de Agricultura de dicho pais preveia, cuando la cosecha recién finalizé hace un mes. Esta situacion demuestra la

robustez de la demanda por el poroto de soja y brinda un sostén a los precios en el mercado internacional.

Stocks Finales de Soja de Estados Unidos
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Fuente: BCCBA en base a USDA y CME Group

En las ultimas semanas, la posicion neta de los fondos especulativos en el mercado de Chicago, a pesar de haber disminuido en

las ultimas semanas, continda siendo comprada y manteniéndose en niveles elevados. Un contexto internacional que luce mas
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favorable con tasas de interés bajas, diferentes vacunas para frenar el avance del COVID-19 y perspectivas de recuperacion de la
economia global sumado a una demanda genuina sostenida, sustentan las expectativas de mejores precios para la oleaginosa

Posicidn neta de los fondos en soja
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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 area sembrada cae respecto a la estimacion del mes de noviembre en 1,3 millones
de hectareas debido a condiciones climaticas adversas, esperando cubrir durante esta campafia 38,2 millones de hectareas. Mas
alla de este recorte, el area continta siendo récord. Con la normalizacién de las precipitaciones se proyecta un rendimiento
promedio a nivel nacional de 35,2 quinales por hectarea, resultando en una produccién récord de 134,5 millones de toneladas,
comenzando la recoleccidn durante el mes de enero y extendiéndose hasta mayo. El USDA, por su parte, estima la produccién en
133 millones de toneladas, es decir, 1,5 millones de toneladas menos que la estimacién oficial.

Area sembrada y produccién de soja en Brasil
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Fuente: BCCBA en base a CONAB
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En Argentina, segun datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion, se sembrarian 16,9 millones de hectareas,

la misma cantidad que en la campafia 2019/20. La escasez de precipitaciones en algunas zonas ocasiond retrasos en la siembra,

con un avance del 71% sobre el area apta a nivel nacional, lo cual implica dos puntos porcentuales menos respecto a igual fecha

del afio anterior y cuatro puntos porcentuales por debajo del promedio de los ultimos cincos afios.

Con relacion al nivel de

produccion, el USDA estima un volumen de 50 millones de toneladas, lo cual representa una recuperacion en relaciéon con el ciclo

previo, pero 1 millén de toneladas por debajo de la estimacidn del mes previo.
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Fuente: BCCBA en base a Secretaria de Agroindustria de la Nacion

En este contexto, el precio de la soja en el mercado de Chicago ha superado los USD 450 por tonelada, alcanzando el valor mas

alto en seis afios.

desde marzo de 2014.
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De la misma manera, en Rosario el precio alcanzé un pico de USD 350 por tonelada, valor que no se registraba
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Fuente: BCCBA en base a CME Group y BCR

MAIZ

En la campafia 2020/2021 la produccién de maiz seria récord con 1.144 millones de toneladas, debido a un aumento en el drea

sembrada en el mundo y a rendimientos mas elevados que permitirian materializar dicho volumen. Por el lado de la demanda, el
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consumo mundial muestra un dinamismo que se expresa en un crecimiento por encima de la oferta en las ultimas cuatro

campafias, presionando sobre los stocks. De esta manera, la relacion stocks/consumo mundial cae al nivel més bajo de los Gltimos

siete afios, sélo dos puntos porcentuales por encima del promedio histérico.

Produccion Mundial de Maiz
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Fuente: BCCBA en base a USDA

La superficie sembrada en Brasil, de acuerdo con datos de la CONAB, se mantiene practicamente inalterada respecto al ciclo

anterior, con una leve caida del 0,5% o 90.400 hectdreas y una produccion estimada de 102,6 millones de toneladas. El maiz de

primera ya ha sido sembrado entre septiembre y noviembre, y representa el 25% de la produccién total del cereal. El maiz safrinha

o de segunda, que aporta el 75% restante y cuya implantacion comienza en enero, podria ver demorada las labores de siembra

debido al retraso en la cosecha de la soja por la falta de precipitaciones. De acuerdo con el USDA, la reduccién en la produccion

del maiz de primera seria compensado con una mayor cosecha del maiz safrinha.

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

El drea sembrada de maiz caeria en Argentina respecto a la campafia 2019/20, pasando de 9,5 a 9,4 millones de hectareas, segun
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datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacidn. A la fecha se ha cubierto el 68% del area estimada a sembrar,
presentando un retroceso de 2 puntos porcentuales respecto al promedio de las ultimas cinco campafias y a la campafia anterior.
Con la totalidad de los maices tempranos implantados, las labores se concentraran en las préximas semanas en los maices tardios,
donde la ocurrencia de precipitaciones jugara un rol preponderante en muchas zonas para la recomposicion en la humedad de los
suelos. Sin estimaciones oficiales de produccion, el USDA proyecta una cosecha de 49 millones de toneladas, dos millones de

toneladas por debajo del ciclo previo debido a menor area y rendimientos.

Avance de siembra de MAIZ en Argentina
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Fuente: BCCBA en base a MAGyP

En relaciéon con las cotizaciones, en Rosario los precios se mantuvieron en torno a los USD 200 por tonelada en el tltimo mes, USD

64 por encima del afio previo. En Chicago, el valor del maiz superd los USD 170 por toneladas, el precio mds alto desde mediado

usD/tn

de 20109.
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Fuente: BCCBA en base a BCR y CME Group

En maiz, los fondos especulativos mantienen su posicion comprada, alcanzando el mayor nivel de los afios, comportamiento que

Bolsa de Cereales de Cérdoba

.
W www.bccba.com.ar ‘; 3 C C B A
N s



Millones de toneladas
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responde a los mismos fundamentos que en el caso de la oleaginosa y a la expectativa de que el precio se mantenga o aumente

en el futuro.
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

TRIGO

Como consecuencia de una mayor area sembrada, la produccion mundial de trigo seria la mas alta la historia, alcanzando un
volumen de 773,7 millones de toneladas. El crecimiento continuo del consumo, el cual se ubica en el mayor nivel de la historia,

provocaria una disminucidn en la relacion stocks/consumo respecto al mes previo, aunque todavia se encuentra en un nivel récord.
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Fuente: BCCBA en base a USDA

W www.bccba.com.ar

?BCCBA

Bolsa de Cereales de Cérdoba

I o



DEPARTAMENTO DE ECONOMIA  INFORME DE MERCADOS AGRICOLAS IR

Sin embargo, mas de la mitad de las existencias de trigo del mundo se encuentran en China por lo que, cuando se excluye al pais
asiatico del analisis, la relacion stocks/consumo no es tan holgada y se encuentra en torno al promedio histérico. Mas alla de esta
situacién, China continlia comprando trigo a los principales exportadores del mundo, principalmente a Canada y Estados Unidos,

haciendo caer sus existencias.

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

Rusia, uno de los principales exportadores del cereal, tendria un incremento en la produccién de 10,4 millones de toneladas, lo
cual repercute en sus saldos exportables para la proxima campaiia que pasarian de 40 a 41 millones de toneladas. Por el lado de
los otros grandes exportadores, Canada y Australia compensaria las mermas productivas de la Unidn Europa. Respecto a los
principales productores, China y la Unidn Europea, el cultivo se encuentra amenazado por la posibilidad de que la sequia que
atraviesan algunas zonas se profundice.

Estado del cultivo de trigo en los principales
paises productores
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En Brasil, principal importador de trigo argentino, la CONAB calculd la produccién de trigo en 6,2 millones de toneladas, un
incremento de 20% respecto al ciclo previo. Mas alld de la mayor oferta del cereal, las importaciones subirian en 100.000 toneladas
respecto a la campafia previa, con una demanda al resto del mundo para el ciclo comercial 2020/2021 de 6,8 millones de
toneladas.

En nuestro pais la cosecha avanza a buen ritmo, aunque con algunas demoras puntuales. A la fecha, se ha recolectado el 69% del
area apta, tres puntos porcentuales por debajo de la campafa anterior y en linea promedio de las ultimas cinco campafias. El
Ministerio de Agricultura de la Nacidn estima la produccion en 17 millones de toneladas, 2,75 millones de toneladas menos que
el ciclo previo. Sin embargo, organismos privados prevén una cosecha menor, lo cual la ubicaria entre 16,5 y 16,8 millones de
toneladas.

Produccion de trigo en Argentina 2020/2021
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La menor disponibilidad de trigo se reflejaria en una caida en las exportaciones, que pasarian de 12,2 millones de toneladas en la
campafia 2019/20 a 10 millones de toneladas en la campania actual. A la fecha, los exportadores han adquirido 6,2 millones de
toneladas de la campafia 2020/21, 6,6 millones de toneladas menos que a igual periodo de la campafia anterior. Esta situacion
obedece a que el afio pasado las compras se adelantaron en vistas de un futuro incremento en los derechos de exportacién.
Sumando las compras de la industria, ya se llevan comprometidas unos 6,9 millones de toneladas de trigo nuevo, lo cual representa
un 40% de la produccidn nacional estimada. En este contexto, el precio del cereal superé los USD 220 por tonelada, subiendo USD

20 en un mes, principalmente por la menor cosecha esperada.
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Precio Trigo Rosario
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