Una mirada al mercado mundial de la soja y los agronegocios

i SOJEANDO

Lunes 1° de Febrero 2016: La soja, el maiz y el trigo cerraron el primer dia de Febrero
con pequefas pérdidas en sus respectivas cotizaciones debido a caidas en el precio del
petroleo y sefiales negativas desde China. Las inspecciones para exportacion estuvieron
dentro de lo esperado, con subas respecto a la semana pasada para el maiz y el trigo, y
menores para la soja. En Paraguay la UGP sefialo que ya se ha cosechado mas del 50%
de la soja con un promedio de 3.000 kg/ha, y casos puntuales hasta 4.300 kg/ha. El
indice de commodities CRB perdi6 -1,96% cerrando en 163,4867

Soja

La caida del precio del petréleo afectd negativamente la cotizacion de la soja y por
extension del aceite y la harina. EI impacto negativo viene por el lado del biodiesel, ya
que un menor precio del petréleo vuelve poco atractivo el procesamiento de la soja con
destino a biocombustible.

Los contratos mas cercanos soja (Marzo, Mayo, Julio y Agosto) cerraron con pérdidas
entre 55 y 92 centavos de ddlar. La entrega Marzo finalizé en 324%/t (881%c/b) y Mayo
en igualmente 324$/t aunque en 882%c/b. La harina de trigo cedio entre 1% y 1,30% en
sus primeras cuatro posiciones. Especificamente el contrato Marzo cerré en 299%/t (-
1,54%). El aceite de soja cayd al cierre alrededor de -0,35% en sus posiciones mas
cercanas, con Marzo ajustandose en 678%/t (-2,65%).

Las inspecciones para exportacion de soja fueron menores tanto al de la semana pasada
(-4%) como al del afio pasado (-32%). Acumulativamente lo inspeccionado este afio
esta a 13% por debajo del alcanzado un afio atrés. La soja en COOPAVEL se cotiz6 a
302%/t (72,50R$/bolsa) sin cambios respecto al viernes. En Paranagua para entrega en
Mayo se cotiz6 a 329%/t o 79R$/bolsa. El disponible estuvo en 333$/t (B0R$/bolsa)

Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion ($/t)
Marzo-2016 324 (0.55)
Soja Mayo-2016 324 (0.83)
Julio-2016 326 (0.83)
Agosto-2016 327 (0.92)
Maiz

Al igual que en la soja, el precio del petréleo impacté negativamente en el maiz por el
lado del etanol. EI maiz es la principal materia prima para fabricar el biocombustible en
EEUU; menores precios del petréleo vuelven poco atractivo el procesamiento del
cereal. EI maiz con vencimiento en Marzo perdié 2,07$ (-14,47%) y cerr6 en 138%/t,
mientras que Mayo lo hizo en 141$/t con una caida igualmente de 2,07$ o -1,45%. Las
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inspecciones de maiz destinadas a la exportacion fueron superiores al de la semana
pasada (+14%) y al del afio pasado (3%), aunque acumulativamente sigue 20% por
debajo del valor de un afio atrés.

Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion (S/t)
Marzo-2016 146 (0.30)
; Mayo-2016 148 (0.39)
M P
a Julio-2016 150 (0.39)
Setiembre-2016 151 (0.49)

En el NOA argentino se inicid la cosecha y se esta atento a los rendimientos a efectos de
evaluar la magnitud del dafio por falta de suficiente lluvia. EI maiz en COOPAVEL,
Cascavel-Estado de Parand se cotiz6 a 133%$/t (32R$/bolsa) sin cambios respecto al
viernes. En el Puerto de Rio Grande se abonaba 175%/t (42R$/bolsa) por el maiz
disponible.

El USDA elevé la proyeccion de exportacion de maiz de Brasil a 26,5MT, un millén
por encima de su anterior proyeccion. El fuerte incremento impacta en la oferta local
reduciéndola y a la vez volviéndola més cara para la industria ganadera. Existen
comentarios que ciertos Estados impondrian medidas para limitar su exportacion. Entre
estos se incluye a Mato Grosso. Entre el 1-12-15 y la fecha, el indicador de precios
ESALQ/MB&Bovespa ha aumentado 26% en moneda local y 23% en dolares.

Indicador de precios de maiz ESALQ/BM&Bovespa (R$/bolsa)*
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Trigo

El trigo sinti0 los efectos de los otros productos y cerrdé en negativo en sus tres
mercados y todas sus posiciones cercanas. . El contrato con vencimiento en Marzo cerré
enl75%/t (-1,47$) en Chicago; finalizé en 171$/t (-1,93%) en Kansas, y se ajusto en
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182%$/t) (-1,84%) en Minneapolis. Ni el repunte en las inspecciones para envios al
exterior fueron suficientes para sostener el precio, ya que comparativamente con lo
inspeccionado un afio atras, la diferencia negativa fue muy elevada. Las inspecciones de
trigo superaron al de la semana pasada (+50%) pero estuvieron por debajo de lo
controlado un afo atras (-38%). Acumulativamente a la fecha se han inspeccionado un
12% menos que el afio pasado.

Por otro lado GASC, la empresa estatal egipcia para compra de commodities, elevo sus
exigencias minimas a 0% para el hongo cornezuelo o ergot (Claviceps purpurea), lo
cual dio lugar al rechazo de una carga francesa. Las nevadas anunciadas en EEUU
proporcionaran suficiente nieve para que sirva de cobertura al trigo favoreciendo su
proteccion contra dafos por heladas.

En Parana el ultimo precio medio del 28 de Enero estuvo en 165%/t (40R$/bolsa),
mientras que el dia previo se pagaba 165%/t (39R$/bolsa). En Avaré/SP el precio del
trigo en la fecha (1-02-2016) estaba en 188$/t (45,13R$/bolsa)

Producto v contratos Cierre (S/t) Variacion (8/t)
Marzo-2016 171 (1.93)
Trigo Kansas (rojo Mavo-2016 175 (2.02)
duro de invierno) Julio-2016 179 (1.93)
Setiembre-2016 184 (1.84)

Canola

La canola perdi6 entre 2,20C$ y 4,30C$, que en términos relativos estuvo por debajo
del uno por ciento. Es la tercera jornada de cierres negativos del producto. El contrato
Marzo finalizé en 471C$/t (-4,30C$) y Mayo en 481C$/t (-4,30C$). La canola cerr6 con
pérdidas contagiadas por el complejo sojero en Chicago y el cierre negativo de la colza
en Europa para los contratos mas Agosto y Noviembre, ya que el proxima, Mayo, cerré
con ganancias de 1,25% ajustandose en 364,25. La apreciacion de la moneda local
atentd contra la cotizacién del producto, ya que disminuye su competitividad en el
mercado externo. Sin embargo la demanda de los especuladores frente a la caida en
cierta manera sostuvo el precio encima de los 470%$/t. Asi mismo la demanda de
procesadores aprovechando la caida fue también un factor de soporte.

Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion (CS/t)
Marzo-2016 471 (4.30)
Cik Mayo-2016 481 (4.30)
Tulio-2016 487 (3.90)
Noviembre-2016 488 (2.20)
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Arroz

El arroz cort6 cuatro dias de ganancias al finalizar la jornada con caidas entre 1,90 y 2%
en sus contratos mas cercanos. Especificamente las entregas Marzo y Mayo, cada una
perdi6 7,72$ ajustandose en 243$/t y 249$/t respectivamente. El indice Oryza del Arroz
Blanco (WRI), un promedio ponderado de las cotizaciones de exportacion del arroz
blanco en todo el mundo se mantuvo en 387%/t un ddlar por debajo del cierre del
viernes. El indicador arroz en cascara ESALQ/SENAR-RS finaliz6 en 42,23R$/bolsa o
213$/t, negativo en reales (-6,16%) pero positivo en ddlares (+1,14%). En Pelotas/RS se
pagaba 218%/t (43,5R$/bolsa) sin cambios respecto al viernes.

Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion ($/t)
Marzo-2016 243 (7.72)
Mayo-2016 249 (7.72)
Arr 2 )
o Julio-2016 235 (7.50)
Setiembre-2016 257 (7.50)
Algodén

El algoddn inicié con ganancias en la presente semana. El contrato Marzo gano 66
puntos y cerrd en 61,79%c/libra, mientras que Mayo su ajustd en 62,2%c/liba con una
ganancia de 60 puntos. El indice Cotlook “A”, la media simple de las cinco cotizaciones
mas bajas del dia cerr6 en la jornada con una ganancia de 0.50 hasta 68,20.

Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion (S/t)
Marzo-2016 4,898 52.32
Algodén Mayo-2016 4,931 47.56
Julio-2016 4,946 36.46
Octubre-2016 4,884 34.09

Otros commodities y tasa de cambio en el MERCOSUR

El indice dolar, que sigue la evolucion de esta moneda con respecto a una cesta de otras
seis divisas principales terminé en baja cediendo 630 puntos hasta 99,03, continuando
con la racha negativa de la semana pasada, que fuera interrumpida por las ganancias del
viernes. El petr6leo Brent cerrd con una suba de 2,45% hasta 34,74%/barril, mientras
que el WTI finaliz6 en 31,62%/barril debido a una pérdida de 5,95%. Al igual que en la
semana pasada, ambos inician con pérdidas la presente semana.

Primer dia del mes con apreciaciones de las mayoria de las monedas locales (o0
depreciacién el dolar), excepto el peso argentino. Este de devalu6 mas de 1% al cierre
de actividades marcando un récord y a la vez rompiendo la barrera de los 14 peso por
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dolar. En el otro extremo el real se aprecié un poco mas de 1,50%., superando la barrera
de los 4R$/dolar Intermedio a ambos estuvieron las monedas de Paraguay y Uruguay.

Tasa de cambio en el MERCOSUR (Moneda local /USD) al 1-Febrero-2016

Monedas Previo Cierre Diferencia
Real 4.0230 3.9620 {0.06) -1.52%
Peso argentino 13.9040 14.0883 0.18 1.33%
Guarani 5.937 5918 (19.01) -0.32%
Peso uruguavo 31.0740 31.0570 (0.02) -0.05%
Fuente: BCRA, BCU, BCP, Folha de Sao Paulo. Signo positivo indica devaluacion.

En el mes de Enero el guarani se deprecid 2,11% en relacion al dolar de EEUU,
mientras que el real lo hizo en 3,53%. En el grafico de Anexos se puede comparar el
ritmo de devaluacion de ambas monedas desde Enero 2015 a Enero 2016.

Indice de la tasa de cambio respecto al délar del real y del guarani. 4-Enero-2015= 100*
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Varios

Crece y en cierta manera se consolida la preocupacion sobre la real situacion de la
economia de China, y su posible impacto sobre la demanda. La Oficina Nacional de
Estadisticas informé que el indicador de actividad del sector de manufacturad de China
(PMI) cay6 a 49,4 puntos en Enero desde 49,7 puntos de Diciembre. Es el sexto mes en
que el indice estuvo por debajo de los 50 puntos, encima del cual se considera que el
sector registra un crecimiento. Es el menor nivel registrado en tres afios, y seguin
algunos analistas ain no ha tocado fondo. El indice de la Bolsa de Shanghai reaccioné y
cerrd -1,78% en 2.688,85, mientras que la otra Bolsa de referencia, Shenzhen perdio -
1,02% cerrando en 9196,15.

Por otro lado la economia de EEUU no consigue afianzarse en una senda de crecimiento
continuo. Creci6 0,7% en el ultimo trimestre del 2015, solamente superando al primer
trimestre cuando el dato fue de 0,6%. La expectativa estaba en 0,8. En el tercer trimestre
el incremento fue del 2,0%. Todo esto llevd a que en el 2015 la economia
norteamericana creciera 2,4% similar a la del 2014.
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Anexos graficos

Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion (S/t)
Marzo-2016 299 (1.54)
: ! Mayo-2016 301 (143)
Hecna ce o Julio-2016 304 (121
Agosto-2016 305 (1.21)
Producto y contratos Cierre (5/t) Variacion ($/t)
Marzo-2016 678 (2.65)
§ : Mayo-2016 683 2.87)
Aceite d
caeesar Julio-2016 688 (2.87)
Agosto-2016 689 (2.65)
Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion ($/t)
Marzo-2016 175 (147
Trigo Chicago (rojo  |Mayo-2016 177 (1.65)
suave de invierno) Julio-2016 178 (1.75)
Setiembre-2016 182 (1.84)
Producto y contratos Cierre (S/t) Variacion (5/t)
i . . Marzo-2016 182 (1.84)
Trigo Minneapoli
(:;‘?: dmoef *  |Mayo-2016 184 1.7%)
- S Julio-2016 187 (147)
e Setiembre-2016 190 (1.38)

Fuentes: CME, ICE, USDA, Gemcom Ltd, The Producer, Bonnifield, Oryza, FMI, BCP, Folha de Sao
Paulo, BCRA, CEPEA/ESALQ, DERAL, IMEA, Noticias Agricolas, Reuters, Bloomberg, Investing.com,
AgriMoney, Cotlook, BCR, MATba, UGP, FECOPROD
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