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Una mirada al mercado mundial de la soja y los agronegocios

Martes 10 de Noviembre 2015: Golpe bajo a las cotizaciones por parte del informe del
USDA, que ayuda a dimensionar la situacion de sobre oferta de productos agricolas
primarios. Mas tarde enviare un cuadro que resume en términos numericos el informe
Con este reporte finaliza la temporada sojera en EEUU; que ahora se traslada a nuestra
regién, donde el factor climatico sera clave para definir el volumen de cosecha. Por lo
tanto las informaciones se focalizaran preferentemente a lo regional.

Soja

Tomo de sorpresa al mercado la produccion proyectada por el USDA en su informe
mensual, que llevd la oferta de soja en EEUU a superar ampliamente la demanda, y al
stock final a 12,65MT, un incremento del 9% en relacién a Octubre. Este es mayor
stock desde el 2007. Al final de la jornada Noviembre cerré en 318%/t (865%c/b), -
3,31%/t, Marzo cayd a 3143/t (856%c/b), -4,32%/t, y Mayo finalizé en 316%$/t (861%c/b), -
4,32%/t. La harina perdio 3,09% o 0,95% hasta 322$/t, mientras que el aceite finaliz6 en
601%/t debido a una reduccion de 11,02% o 1,80%.

El USDA elevd la produccién de soja de EEUU en 2,54MT superando las expectativas
del mercado, debido a un incremento en el rendimiento igualmente por encima de lo
pronosticado por los operadores, pasando de 47,2b/a en Octubre a 48,1b/a en este
informe (3.175kg/ha a 3.235kg/ha). La superficie cosechada no vario tal como se
esperaba. EI consumo por industrializacion y exportacion se increment6 en 1,46MT, lo
cual llevé el stock al casi récord de 12,65MT. En Argentina y Brasil se aumentaron los
consumos locales y las exportaciones reduciéndose el stock final; Paraguay permanecio
sin cambios. En el lado de la demanda se aument6é en 1,5MT las importaciones
proyectadas de China, que ahora quedan en 80,5MT. El precio promedio en finca cayé
en ambos extremos quedando ahora en el rango 299 a 356%/t 0 815 a 965%c/b. El stock
final global se proyecta en 82,86MT, por debajo del correspondiente al mes pasado.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Noviembre-2015 318 (3.31)
Soja Enero-2016 314 (3.95)
Marzo-2016 314 (4.32)
Mayo-2016 316 (4.32)

Maiz

El maiz cerré en 141$/t, un ddlar sobre el minimo a que cayd luego del informe del
USDA. En relacion al cierre de ayer, perdié 3,05% 0 2,11%. En el informe del USDA el
rendimiento del maiz en EEUU se elevo a 10.628kg/ha, valor superior al estimado por
los operadores, llevando la produccion a un total de 368,15MT, casi tres millones por
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encima del proyectado en Octubre. ElI uso local aument6é 1,53MT, pero las
exportaciones se redujeron en 4,01MT reflejando la fuerte competencia de otros paises
como Brasil por ejemplo. Todo esto llevd a que el stock final subiera a 49,17MT, un
12,5% superior al stock del informe del mes pasado. A nivel global el USDA corrigio el
stock inicial por ajustes en China, elevo la produccion mundial pero redujo la demanda
con lo cual el maiz sobrante globalmente sera 11% superior al del mes pasado en gran
parte debido a los ajustes hecho a los datos de China. El stock inicial de China aumentd
de 82,6MT a 101,5MT.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Diciembre 2015 141 (3.05)
Maiz Marzo-2016 145 (3.15)
Mayo-2016 147 (3.15)
Julio-2016 150 (2.95)

Trigo

Los futuros de trigo cerraron con pérdidas en los tres mercados. En Chicago el trigo
blando de invierno cedié 4,04% o 2,19% para finalizar en 180$/t, elevando a 29% su
diferencia con el trigo duro de invierno cotizado en Kansas. Este trigo cay6 2,80% o
4,87$ en su cotizacion hasta 169%/t. En Minnesota, el trigo duro de primavera finalizo -
2,48% 0 -1,34% en 183%/t. EI USDA disminuyd la proyeccion de exportacion de trigo de
EEUU en 6% hasta 21,77MT, el menor en 44 afos, que elevo el stock final a 24,79MT.
A nivel mundial increment6 levemente la produccion por causa de la UE. Asi mismo
aumento el consumo Yy redujo las exportaciones (aunque aumento el de la UE) dejando
como resultado un stock global en 227,3MT, -1,19MT menor al del mes pasado.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Diciembre 2015 169 (4.87)
. Marzo-2016 175 (4.96)
Trigo Kansas
g Mayo-2016 179 (5.05)
Julio-2016 183 (5.05)

Canola

El contrato Noviembre cay6 9,80C$ o0 2,08% hasta 461C$/t, mientras que Enero lo hizo
en 468C$/t, una reduccion de 9,80C$ o 2,05%. Los datos del USDA llevaron a la canola
a cotizaciones por debajo del rango en que este estaba cotizando uGltimamente.
Técnicamente la venta fue incentivada por la ruptura del precio de soporte, con lo cual
la cotizacion cay06 aun mas. Los resultados positivos en Malasia actuaron de freno a una
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mayor pérdida. En el ICE de Paris los futuros de colza para entrega en Febrero
volvieron a caer. Esta vez la reduccién fue de 1,25euros lo que llevo al contrato a cerrar
en 374,75euros/tonelada.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Noviembre-2015 461 (9.80)
carok Enero-2016 468 (9.80)
Marzo-2016 474 (8.70)
Mayo-2016 477 (7.80)

Arroz

Los futuros de arroz en la Bolsa de Chicago cerraron también con pérdidas. Noviembre
cayo 3,53% o 1,36% hasta 257%$/t, mientras que Enero perdidé 3,97$ o 1,49% hasta
262%/t. El indice Oryza del Arroz Blanco (WRI), un promedio ponderado de las
cotizaciones de exportacion del arroz blanco en todo el mundo permanece en 394$/t por
segundo dia consecutivo. EIl délar que se recuperd impactd negativamente en el arroz,
segun los operadores. El informe del USDA practicamente no tuvo cambios para
EEUU, sino un leve aumento de la produccion en 100.00 toneladas totalmente
consumidas localmente o como exportaciones, con lo cual el stock final permanecio sin
cambios en 1,26MT. A nivel global se redujo la produccién asi como el uso y el
comercio elevando el stock final a 91,02MT, o +3,10%.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Noviembre-2015 257 (3.53)
Arroz Enero-2016 262 (3.97)
Marzo-2016 268 (3.75)
Mayo-2016 274 (2.87)

Algodon

El algodon termind positivo en el contrato mas cercano y con pérdidas en los siguientes,
estos Ultimas afectadas por los datos globales del informe mensual de oferta y demanda.
Diciembre finalizé en 4.909%/t (61,93%c/libra) con una caida de 2,38% o 0,05%. La
posicion Mayo cerrd en 4.974%/t (62,75%c/libra) debido a una reduccion de 9,51% o
0,19%. El indice Cotlook “A”, la media simple de las cinco cotizaciones mas bajas del
dia cerro en la jornada con una suba de 10 puntos hasta 68,75. El precio promedio en el
mercado fisico de Nueva York promedid 60,43%c/libra o 4.856$/t contra 60,26%$c/libra o
4.858%/t de ayer. EI USDA no presenté cambios en los datos para EEUU. A nivel global
el informe del USDA cort6 la produccion en 1,75 millones de fardos, dejandolo en
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105,63M. Asimismo proyecta una caida en la demanda de 520.000 fardos. El stock
global se reducird en 880.000 fardos quedando en106,09 millones. Se destaca en el
informe la menor produccion en China e India.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Octubre 2015 4,909 2.38
Algodn Diciembre 2015 4,914 (10.31)
Marzo-2016 4,974 (9.51)
Mayo-2016 5,009 (7.93)

Otros commodities

El indice dolar, que sigue la evolucion de esta moneda con respecto a una cesta de otras
seis divisas principales sumo 670 puntos recuperando con creces la pérdida de ayer para
finalizar en 99,39. El petréleo se recuperd sumando 25 centavos a su precio en el Brent
hasta 47,44%/barril, una suba de 0,53%. Por su lado el referencial de EEUU, el WTI,
subio 34 centavos o 0,78% finalizando en 44,21$/barril. Importante apreciacion del peso
uruguayo, que al final de la jornada recuper6é 10,20% de su valor respecto al dolar de
Estados Unidos. El peso argentino en el mercado paralelo en la fecha sumo 1,15% a su
valor de la vispera. Continua la apreciacion del mismo, que se inicié luego de los
resultados electorales de la primera ronda. El martes 27 de octubre el peso paralelo se
cotizé en 15,81P$/USD, y a la fecha ha recuperado casi 8% de su valor. Tanto el
guarani como el real se devaluaron levemente al igual que el peso argentino en su
cotizacion oficial.

Tasa de cambio en el MERCOSUR (Moneda local /USD) al 9-Noviembre-2015
Monedas Previo Cierre Diferencia

Real 3.81 3.79 (0.01) -0.34%
P. argentino oficial 9.58 9.59 0.01 0.08%
P. argentino paralelo 15.14 14.73 (0.41) -2.71%
Guarani 5,615 5,639 24 0.42%
Peso uruguayo 29.50 29.51 0.00 0.01%
Fuente: Bancos Centrales y www.d6lar argentino.com.ar para el paralelo. Signo positivo indica devaluacion. s/a sin actividad

Fuentes: CME, ICE, USDA, Gemcom Ltd, The Producer, Oryza, FMI, BCP, BCB, BCA,
CEPEA/ESALQ, DERAL, IMEA, AgriMoney, Cotlook, Bolsa de Comercio de Rosario, Bolsa de
Cereales de Buenos Aires.
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SOJA: Stock final en EEUU y total mundial (Miles de toneladas)
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