Una mirada al mercado mundial de la soja y los agronegocios

i SOJEANDO

Viernes 16 de setiembre 2016: Los granos cerraron con ganancias en el Gltimo dia de
la semana ignorando los aspectos fundamentales bajistas y la fortaleza del dolar. Las
lluvias en el medio oeste de EEUU empiezan a preocupar a los operadores, ya que
algunos modelos muestran precipitaciones en las proximas semanas. Esto atrasa el
avance normal de la cosecha y podria igualmente retrasar el inicio de la correspondiente
a soja. Un dato importante serd el informe del USDA del lunes. Por otro lado, la
produccién de maiz de China tendria una merma de importante, ademas sus reservas
solo serian comercializables en un 20%.

Soja, trigo y maiz

Los futuros de soja se recuperaron este viernes sumando ganancias de mas de dos
digitos en la medida de la Bolsa, pero no fue suficiente para cerrar la semana en forma
positiva. La soja para entrega en noviembre se ajustd en la Bolsa de Chicago a 966%c/b,
una suba 15,50%c. EI contrato Mayo 2017 lo hizo a 360$/t (979%c/b) una ganancia de
5,24%/t. En centavos de dolar subid 14,25%c/b. El precio se movio entre 353 y 361$/t
(961 a 981%c). EI CBOT estima que hoy se realizaron 5.456 transacciones, que fue
superior a los 4.398 ayer. EI nimero de posiciones abiertas subio hasta a 45.606.

Contratos Cierre ($/t) | Variacion ($/t) |Variacion semanal ($/t y %)
Noviembre-2016 355 5.70 (11.48) -3.13%
Enero-2017 357 5.70 (3.31) -0.92%
Marzo-2017 358 5.51 (3.86) -1.07%
May0-2017 360 5.24 (3.22) -0.89%

El mercado estd a la espera de los mapas de lluvias del NOAA (el servicio oficial de
EEUU) del domingo a la noche. En su ultimo informe NOAA pronostico que llovera
por encima del promedio histérico entre el 22 y el 26 de setiembre y que las
temperaturas seran superiores a la media.

Igualmente se estara a la espera del informe de estado de los cultivos que el USDA
brinda los lunes a la tarde, luego que el mercado cierre. Por lo tanto sus efectos se
sentiran recién en la operacion nocturna. Este informe dard a conocer por un lado el
primer dato de avance de la cosecha de soja, y el segundo de maiz.

En el informe del lunes pasado se informé que se habia trillado el 5% de la superficie de
“maiz. Informaciones de avance normal de la cosecha presionaran los precios a la baja.
En el caso del maiz ya se encuentran bien bajos, tan bajos, que la expectativa es que los
agricultores no comercialicen su produccion a esos precios.
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En el caso de la soja la cosecha dista alin unas dos semanas antes que el grueso de la
recoleccion llegue al medio oeste y empiecen a moverse las combinadas. La situacion
de las perspectivas climéaticas eleva los precios lo cual es bien recibido por los
agricultores. Ademas la produccion 2015/2016 esta practicamente agotada debido a las
solidas demandas en las Gltimas semanas, que hacen prever la posibilidad de falta de
producto por unas semanas inclusive.

En Rosario las subas de la Bolsa de Chicago empujaron los precios de la soja por
encima de lo ofertado el jueves. Las fabricas ubicadas en las cercanias ofrecian 3.950
pesos por tonelada, mientras que el producto de la nueva cosecha se acordd en 255%/t
para entrega en mayo 2017, que fue similar al de ayer. En Rofex, el segmento de
futuros, noviembre se ajustd en 272,5%/t, sumando 1,30% a su ajuste de la vispera.
Mayo tuvo una ganancia de 0,95% y se ajustd en 255,2%/. En el contrato mayo se
realizaron 33 operaciones y las posiciones abiertas suman 1.796.

En Argentina se estdn preparando para la siembra de soja. Los técnicos aconsejan
sembrar mas semilla que lo habitual y evitar aquellas simientes con menos de 70% de
vigor. El temporal de abril pasado afectd negativamente la calidad de la semilla, que
disminuyé abruptamente su poder germinativo.

En Brasil se inicié la siembra de soja, con lo cual los agricultores se concentran casi
totalmente a sembrar y dejan de lado las ventas, lo cual causa contraccion de la oferta lo
cual eleva el precio en ciertas localidades. En la Bolsa de San Pablo la soja mayo 2017
sumo 1,48% a su ajuste del jueves finalizando en 21,58%/bolsa.

Los futuros de maiz cerraron en alza, al igual que la soja finalizaron la semana en rojo.
El posible atraso de la cosecha por las lluvias y enfermedades que puedan afectar la
calidad del grano empujan los precios al alza. Por otro lado se comenta que la
produccién de maiz de China en el 2016/2017 podria ser menor enlOMT lo cual llevara
a la produccidn total a 210MT, la menor en cuatro afios. Ademas para peor (para China)
las reservas estatales estarian en un 80% sin valor debido a problemas surgidas de las
malas condiciones de almacenamiento.

| MAIZ:preciode ajuste delos contratos masproximos |

Contratos Cierre ($/t) | Variacion ($/t) | Variacion semanal ($/t y %)
Diciembre-2016 344 6.83 (3.31) -0.95%
Marzo-2017 705 (1.32) (23.15) -3.18%
Mayo-2017 711 (1.10) (19.18) -2.63%
Julio-2017 716 (1.10) (20.06) -2.73%
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La Bolsa de Comercio de Rosario (BCR) informé que en el caso del maiz el precio se
movid entre 2.350 pesos a 2.400 pesos por tonelada dependiendo del puerto de entrega.
Entregas diferidas iniciaron en 158%/t para noviembre y diciembre, yendo hasta 140$/t
para descargas ente marzo y junio del proximo afio. En Rofex no se realizaron
operaciones con futuros de maiz.

En Argentina la cosecha de la zafra 2015/2016 esta practicamente finalizada, quedando
algunos lotes puntuales, que no afectaran las estimaciones de produccion de la Bolsa de
Buenos Aires. Esta entidad estima un rendimiento promedio de 8.009kg/ha, y una
produccién de 28,00MT. De las 3,6MHa sembradas se estima una pérdida de 4% o sea
140.000 hectareas. Mientras tanto avanza la siembra de maiz tempranero 2016/2017 en
el centro del pais, especificamente en las zonas Centro-Norte de Santa Fe, Centro-Este
de Entre Rios, Nucleo Norte y Sur. Se estima un avance del 6,7% sobre las 4,5MHa
proyectadas.

En Brasil el maiz tuvo mayoritariamente caidas en el interior del pais. El precio en estos
lugares depende de la situaciéon propia de la localidad. En el Puerto de Paranagua la
bolsa de maiz de 60 kg perdio 8,57% en su cotizacion en relacion al jueves y cerr en
30,00R$. En la Bolsa de San Pablo el contrato setiembre cerrd en 42,0R$/bolsa, una
caida de 0,72%.

EMATER/RS informo que el clima favorecio el avance de la siembra de maiz en Rio
Grande do Sul, donde ya se ha cubierto el 36% de las 804.000 hectareas de superficie
proyectada. El maiz presenta un buen “stand” informaron.

El trigo simplemente sigui6 a la soja y al maiz ya que sus aspectos fundamentales no
han variado. Las lluvias ayudan en la siembra del trigo de invierno y ademas elevan las
reservas hidricas del suelo.

Contratos Cierre ($/t) | Variacion ($/t) |Variacion semanal ($/t'y %)
Diciembre-2016 148 0.00 10.01 0.07
Marzo-2017 156 1.01 7.90 0.05
Mayo-2017 161 0.73 5.24 0.03
Julio-2017 165 0.46 3.67 0.02

Sin cambios en la cotizacion del trigo en Rosario. El precio del cereal disponible
continud en 2.100 pesos por tonelada, cuando que trigo de la nueva cosecha se cotiz6 en
145%/t en condiciones camara para entrega en diciembre. El trigo con PH 78 y 10,5% de
proteina se cotizd en 155%/t. En Rofex no se realizaron operaciones con futuros de trigo.
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La Bolsa de Buenos Aires informd que “la mayor proporcion de los lotes implantados
con trigo continuaron desarrollando las etapas criticas de su ciclo fenoldgico, bajo una
condicion de humedad que se mantiene estable en gran parte del pais gracias a las
precipitaciones registradas a comienzos del corriente mes”. Segun estimaciones de la
misma fuente de las 4,3MHa sembradas el 43,8% estd en macollaje, y el 39,2% en
encafiazon, mientras que un 8,6% ya esta espigando.

Trigo: estado fenologico en Argentina al 15-set-2015
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El precio promedio de trigo CEPEA/ESALQ-Estado de Parana volvi6 a caer, esta vez
finaliz6 por debajo de los 709R$/t, una reduccion de 0,11%. La cotizacion en dblares
estuvo en 217$, desde los 215%/t de ayer. EI mismo indicador en el Estado de Rio
Grande do Sul (trigo blando) cerro en 760R$/t, una suba de 10 centavos, mientras que
en ddlares subi6 desde 230 a 233$/t.

En Rio Grande do Sul el trigo presenta buenas condiciones y augura rendimientos de
3.000 kg/ha en aquellas parcelas con alta tecnologia. EMATER/RS informo que el 43%
esta en floracion y 15% en formacién de granos.

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
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Producto Destino /Localidad/ Pago | Modalidad Precios
Entrega
Exp/GL- | S/Desc. Cdo. M/E Pesos/ton |2,100.00
SM
Exp/SM- | Dic'16. Cdo. M/E i 145.00
SL
Trigo Exp/SM | Dic"16. Cdo. PH78/ $it 155.00
Prot 10,5
Exp/Tmb | Enel7. Cdo. M/E $it 140.00
Exp/Tmb |Enel7. Cdo. PH 78/ i 150.00
Prot 10,5
Exp/SM- | C/Desc. Cdo. M/E Pesos/ton |2,350.00
GL-Tmb
Maiz Exp/SM | S/Desc. Cdo. M/E Pesos/ton |2,400.00
Exp/SM | Nov/Dic"16 Cdo. M/E i 158.00
Exp/Tmb | Mar/Jun’17. Cdo. M/E $/t 140.00
Sorgo Exp/SM- | C/Desc. Cdo. M/E Pesos/ton | 1,900.00
AS
Fca/SL- | S/Desc. Cdo. M/E Pesos/ton | 3,950.00
i SM-Ric-
Soja GL-Tmb
Fca/SL May'17. Cdo. M/E i 255.00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E Pesos/ton |5,150.00
Girasol Fca/Junin | C/Desc. Cdo. M/E $it 325.00
Fca/Ric Dic/Ene’17. Cdo. M/E i 255.00
Fuente: BCR

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cons) Consumo. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100%
IVA, conla LP,y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/Desc) Con descargaincluida. (S/D)
Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega
inmediata. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric) Ricardone (PA) Punta
Alvear (VGG) Villa Gdor Galvez (GL) Gral Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San
Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jer6nimo Sur. Precios en ddlares convertibles a pesos segun el ddlar
comprador Bco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de
procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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Productos y contratos Cierre Variacion
Octubre-2016 346 5.62
Harina ($/t) Diciembre-2016 345 6.17
Enero-2017 345 6.39
Marzo-2017 344 6.83
Octubre-2016 705 (1.32)
Aceite ($/t) Diciembre-2016 711 (1.10)
Enero-2017 716 (1.10)
Marzo-2017 721 (1.54)
Diciembre-2016 153 0.46
Trigo rojo duro de Marzo-2017 159 0.55
invierno ($/t) Mayo-2017 163 0.46
Julio-2017 167 0.46
Diciembre-2016 181 0.55
Trigo rojo duro de Marzo-2017 185 0.37
primavera ($/t) Mayo-2017 188 0.37
Julio-2017 191 0.46
Noviembre-2016 457 1.30
Canola (C$f) Enero-2017 463 1.00
Marzo-2017 468 1.20
Mayo-2017 472 1.20
Setiembre-2016 211 441
Arroz ($/t) Noviembre-2016 216 0.44
Enero-2017 222 0.66
Marzo-2017 227 0.00
Octubre-2016 0.00 0.00
Algodén ($c/libra) Diciembre-2016 67.74 (0.64)
Marzo-2017 67.28 (0.44)
Mayo-2017 67.61 (0.30)
Délar indice Sejti_embre-2016 0 0.00
Diciembre-2016 96.105 0.82
Petr6leo Brent Noviembre-2016 0 0.00
($/barril) Diciembre-2016 45.77 (0.82)
Petr6leo WTI ($/barril) | OCLbre-2016 0 0.00
Noviembre-2016 43.03 (0.88)
Fuente: MRCI
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