i SOJEANDO

Una mirada al mercado mundial de la soja y los agronegocios

Viernes 4 de Diciembre 2015: EI mercado de commodities agricolas sumé ganancias a
pesar de la suba del délar, cuando que ayer su devaluacion fue la que impulso al alza los
precios. Las condiciones para la suba de interés del ddlar estan dadas. Hoy el
Departamento de Trabajo informd que se crearon 211.000 empleos no agricolas en
EEUU durante Noviembre, superando los 200.000 esperado por los analistas.
Igualmente ajustd hacia arriba los valores de Setiembre y Octubre. El desempleo se
mantuvo en 5%, el minimo de mas de siete afios, y coincidente con lo esperado. La
OPEC se resiste a reducir su produccion de petréleo en un mercado con abundante
oferta. Los mapas climaticos muestran mas lluvia en Brasil y sin precipitaciones en
Ucrania y el sur de Rusia. El indice de commodities CRB cerr6 en 183,2420, una leve
caida de -0,03% en relacidn al cierre de ayer jueves. En viernes de la semana pasada el
indice finalizé en 183,2406.

Soja

La soja Enero cerro el dltimo dia de la semana en 333%/t, una ganancia de 3,12$. La
posicion Marzo gand 2,85% y finaliz6 en 334$/t, mientras que Mayo con un saldo
positivo de 2,85% se ajustd en 336%/t. En el balance semanal, el contrato lider, Enero,
gan612,33$ en relacion al cierre del viernes pasado. En el ultimo dia de la semana, la
harina rompid cuatro jornadas consecutivas de ganancias y perdio entre 0,70 y 0,90% de
su valor al cierre. El contrato Diciembre al igual que Enero finaliz6 en 314%/t. En el
balance semanal, Diciembre finaliz6 con una ganancia de 3%/t. El aceite se dispar6 en la
fecha ganando entre 3,50 y 4% en su cotizacion diaria al cierre de las actividades.
Diciembre sumé 26,68$ y cerrd en 701$/t, Enero finaliz6 en 707$/t, mientras que Marzo
lo hizo a 711$/t. En el balance semanal el precio del aceite subié 67$/t, reflejando el
mandato de la EPA de incrementar el uso de biodiesel. Asi mismo el aceite recibi6 el
estimulo del anuncio hecho por el NOAA en el cual se indico que los efectos del Nifio
en Malasia e Indonesia seran los peores desde 1997. EI USDA informé de dos ventas
para la presente zafra, una a China (178.000t) y la otra a destinos no especificados
(249.000t). El informe semanal de la Comisidn de valores mostr6 que los especuladores
redujeron considerablemente casi 18.000 contratos, su posicion corta en soja.

Esta practicamente concluida la siembra de soja en Mato Grosso. IMEA informo que al
3 de este mes, el 97,4% de la superficie estimada (9,20MHa) estaba sembrada. En
Parana al 1° de diciembre se habia llegado al 94% de cobertura. En Rio Grande do Sul,
la siembra de soja llegd al 77% del area estimada, un avance de casi 20 puntos en la
semana, que lo ubica a tres por debajo del alcanzado el afio pasado y cuatro menor a la
media reciente. El lunes se daran datos actualizados a nivel pais. Safras&Mercado
redujo 100.000t su proyeccion de produccion de soja en Brasil dejandola en 100,04MT.
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La Bolsa de Buenos Aires informd que debido a las abundantes lluvias el avance de la
siembra fue muy limitado en la region de Santa Fe, mientras que mas al sur (Entre Rios,
Cordoba, Buenos Aires y La Pampa) la siembra fue fluida. Al jueves se estimaba que el
54,4% de las 19,8MHa estimadas ya fue sembrada. En términos absolutos esto es igual
a 10,7MHa. El informe semanal indico que esta superficie podria incrementarse con la
adicion de algunas parcelas que al principio fueron abandonadas. La Camara Mercantil
de Uruguay informé que los exportadores uruguayos incrementaron el pago por la soja
de la zafra 2016 puesto en Nueva Palmira entre 310 a 315%/t, cuando que la semana
pasada estuvieron entre 300 a 305%/t.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Enero-2016 333 3.12
. Marzo-2016 334 2.85
Soja
Mayo-2016 336 2.85
Julio-2016 338 2.76

Maiz

El maiz también gand en el Gltimo dia de la semana, cerrando asi con un saldo positivo
de 6,70%/t en relacion al precio de cierre del viernes pasado. En la fecha el contrato
Diciembre sumé 2,363 y finalizo en 148%/t, mientras que Marzo lo hizo en 150%/t, una
suba de 1,77$. En términos relativos la ganancia del dia estuvo en un margen de 1,20 y
1,60%. Al igual que en la soja, los especuladores redujeron sus posiciones cortas en
maiz en 21.688 contratos.

En Rio Grande do Sul el maiz sigue su desarrollo y aquellas afectadas por las heladas de
Setiembre muestran escasa o ninguna diferencia con las demas. La siembra ya llego al
95% superando al ritmo del afio pasado y a la media reciente. EI 32% del maiz ya esta
en floracion y el 23% estd cargando granos, valores todos por encima del
correspondiente a los ultimos afios. Al contrario de lo que ocurrié con la soja, Safras
elevo su proyeccion de produccion de maiz en 700.000t, dejandola en 88,6 MT.

La cobertura de la siembra en Argentina llegé al 43,6% del area estimada que se
mantiene en 2.720.000 hectareas. En la presente semana se ha iniciado la temporada de
siembra del maiz tardio o de segunda en el centro y sur del pais. Al igual que con la
soja, existe posibilidad de un aumento del area de siembra. Algunos analistas estiman
que el maiz llegara a las 3,0MHa. La Camara Mercantil de Uruguay informé que el
maiz importado, partido, a retirar de depdsitos Montevideo se mantuvo invariable en
195/200%/t, mientras que el importado, entero, puesto en Montevideo bajo un dolar en
su limite inferior quedando en el rango 194/197$/t contra 195/197$/t del viernes pasado.
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Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Diciembre 2015 148 2.36
. Marzo-2016 150 1.77
Maiz
Mayo-2016 152 1.77
Julio-2016 155 1.87
Trigo

Suba en el trigo ignorando lo que fueron noticias bajistas desde Canada, donde la
Agencia de Estadisticas elevo a 27,6MT la produccion del cereal desde 26,06MT del
altimo informe. A pesar de ello, el cereal finalizd con ganancias en los tres mercados.
En Chicago el contrato Diciembre sumo 2,39$ y cerr6 en 173$/t, mientras que Marzo lo
hizo en 178%/t con una diferencia positiva de 1,20$. En Kansas, Diciembre sumé 1,75%
y finaliz6 en 170$/t, mientras que Marzo gano 1,47$ y cerr6 en 177$/t. En Minneapolis,
la casa del trigo duro de primavera, Diciembre sumo 2,303 y cerrd en 194$/t, y Marzo
gano 1,29% para finalizar en 189%/t. En el balance semanal el trigo blando de invierno
(Chicago) subi6 2,02$, primera ganancia semanal un mes, el duro de invierno (Kansas)
gand 4,96$ y el de Minneapolis se encarecio 6,71$.

Los especuladores redujeron su posicion corta en 29.971 contratos, de acuerdo al
informe de la Comision de Valores. Segin Bloomberg. Sudafrica elevara su arancel a la
importacion de trigo hasta 85$%/t como una forma de proteger su produccioén local. El
Ministro francés presento su primera estimacion de produccion. El trigo cubre una
superficie de 5,22MHa la mayor en 80 afios con el 98% est4 en buenas a excelentes
condiciones, superando al del afio pasado.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Diciembre 2015 170 1.75
Trigo Kansas Marzo-2016 177 1.47
Mayo-2016 181 1.47
Julio-2016 184 1.56

La cosecha de trigo en Argentina llego al 31% del area sembrada, un avance de 11
puntos porcentuales en el lapso de una semana, que sin embargo se encuentra 11 puntos
atrasados con respecto al afio pasado. Los rendimientos hasta el momento estan por
encima de las expectativas, pero la Bolsa mantiene su proyeccion de produccion en
9,5MT. En la region del NOA y NEA ha finalizado la cosecha con rendimientos en el
rango entre 1.280 a 1.730 kg/ha (12,8 a 17,3 gg/ha). En la zona nucleo y este de
Cordoba el trigo cosechado muestra mala calidad. De acuerdo al informe de la Bolsa de
Comercio de Rosario estos granos tienen “bajisimo nivel proteico, escaso gluten y alta
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variabilidad de peso hectolitrico”. Son los efectos de “la escasez de nitrégeno aplicado
y el lavado del suelo por las lluvias de agosto a las que se le sumaron las lluvias en las
etapas finales del llenado, esta vez “lavando” las proteinas de los granos. Dias
nublados y temperaturas frias generaron granos mas almidonosos, conocidos como
“panza blanca”, concluye el informe.

En Rio Grande do Sul EMATER/RS-ASCAR realiz6 un levantamiento de dato sobre el
estado de la cosecha de trigo. Si bien mucho se puede decir, el siguiente cuadro es mas
que suficiente.

Trigo en Rio Grande do Sul: Resumen de levantamiento Noviembre 2015

Indicadores 2014 Inicial Actual
Superficie (Ha) 1,180,179 945,500 879,500
Produccion (t) 3,350,841 2,269,200 1,488,993
Rendimiento (kg/ha) 1,417 2,400 1,693

Fuente: EMATER/RS

Canola

Dia de operaciones mixtas en el ICE de Canada para la canola. Nuevamente Enero
volvié a cerrar en rojo y los demés con ganancias. Este contrato perdié 1,10C$ y
finaliz6 en 474C$/t, Marzo se mantuvo sin cambios y Mayo sumo 1,60C$ para cerrar en
491C$/t. Al principio de la jornada el informe de la Agencia de Estadisticas de Canada
(Stas-Canadd) elevo la produccion hasta 17,2MT, muy por encima de los 155MT
esperados por el mercado y de los 14,3MT del mes de Octubre. Tal informacion llevo a
los precios a la baja con una caida hasta 467C$/t. Luego en el curso del dia la fuerte
subida en el aceite de soja en Chicago, “estird” hacia arriba al precio de la canola hasta
479C$/t, para luego ajustarse en 474C$/t.

El aceite de palma continta subiendo. Al cierre del viernes el contrato de referencia,
Febrero, finaliz6 en 2.366 ringgit/t, una diferencia de 3 ringgit en relacion al precio de
cierre del dia anterior. Esto llevd a que el producto cierre la semana con una leve
ganancia en moneda local de 0,17%. En délares el precio pasé de 562 a 565%/ lo que
llevd a un saldo positivo de 2,09% t debido a la tasa de cambio. En Europa se tuvo una
caida de la colza en el Gltimo dia de la semana. Al cierre de operaciones el precio de
ajuste fue de 381 euros por tonelada, una reduccion de tres euros, lo que llevé a un saldo
semanal positivo de medio euro. EI Ministro francés presento su primera estimacion de
produccién. El area de siembra de colza se redujo 1,7% quedando en 1,46MHa. La
Céamara Mercantil de Uruguay inform6é que la canola para industria puesta en
Montevideo se cotizaba en 350$/t, un aumento de 20$/t respecto a la semana anterior.
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Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion (C$/t)
Enero-2016 474 (1.10)
Canola Marzo-2016 483 0.00
Mayo-2016 491 1.60
Julio-2016 497 3.10
Arroz

Los futuros de arroz en la Bolsa de Chicago culminaron una semana totalmente
negativa. En la fecha cedi6 1,10$ en su posicion Enero para cerrar en 2463%/t, mientras
Marzo perdiendo 1,32$ finalizo en 252%/t. En la semana el futuro Enero de arroz perdio
17$/t. El indice Oryza del Arroz Blanco (WRI), un promedio ponderado de las
cotizaciones de exportacion del arroz blanco en todo el mundo bajé hasta 391$/t..

EMATER/RS informé que el 89% del éarea estimada para la presente zafra ya fue
sembrada, aunque las lluvias la interrumpieron en los ultimos dias (desde el martes
especificamente). El avance de la siembra se encuentra atrasado con respecto a la media
y al periodo optimo, dando lugar a dudas si los productores podran terminar la siembra
dentro de la “ventana”, o simplemente no lo haran con lo cual la reduccion de la
superficie sera mayor a la estimada inicialmente. El Indicador arroz en cascara
ESALQ/SENAR-RS cerro la semana a 220$/t 0 41,11R$/bolsa. El balance semanal dejé
como resultado en moneda local una caida de 0,80% por debajo del precio del viernes
anterior, mientras que en ddlares la caida fue de 1,20%.

Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Enero-2016 246 (1.10)
Aoz Marzo-2016 252 (1.32)
Mayo-2016 259 (1.32)
Julio-2016 265 (1.54)

Algodon

Importantes subas en los futuros de algodén liderados por el contrato Diciembre, que le
permitio finalizar la semana con ganancias. En el comparativo con el viernes anterior
sumo 47,56%/t. En la fecha, este contrato cerr6 en 5.012$/t (+108,603) y Mayo en
5,175%/t (+52,323). En centavos por libra, los precios de cierre fueron 63,23 y 65,28
respectivamente. El indice Cotlook “A”, la media simple de las cinco cotizaciones mas
bajas del dia cerro en la jornada con una suba de 50 puntos hasta 71. El informe de la
Comision mostro que los especuladores aumentaron su posicion larga en 17.717
contratos. Posiciones largas son sinGnimos de apuestas a subida en los precios.
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Producto y contratos Cierre ($/t) Variacion ($/t)
Diciembre 2015 5,012 108.60
Algodén Marzo-2016 5,130 60.24
Mayo-2016 5,175 52.32
Julio-2016 5,199 42.81

Otros commodities

El indice dolar, que sigue la evolucion de esta moneda con respecto a una cesta de otras
seis divisas principales se recuperd sumando 700 puntos a su posicion Diciembre que
cerr6 en 98,342. En el balance semanal el indice cayé 283 puntos en relacion al cierre
del viernes pasado. El petr6leo en una jornada negativa perdié 84 centavos en el Brent
que cerr6 en 43%/barril, mientras que en el WTI cay6 1,11% hasta 39,97%/barril. En el
balance semanal el Brent termind +1,66$ y el WTI +1,93%. La OPEC lleg6 a un acuerdo
“informal” para elevar la produccion a 31,5millones de barriles por dia, un aumento de
1,5millones sobre los 30,0 millones acordados el mes pasado. En Noviembre los paises
de la OPEC produjeron 31,77 millones, violando el anterior acuerdo.

Al cierre de la jornada el Banco Central del Brasil informd un ajuste positivo para el
real de poco mas de 1%, aunque en el semanal cayé medio por ciento. El peso paralelo
continuo con su diarias minidevaluaciones, mientras que el paralelo se aprecié con lo
cual termind sin cambios en el balance semanal. Por su lado el guarani con la
apreciacion del viernes corté las subidas de los Gltimos dias llevando el saldo semanal a
una pérdida frente al délar de 1,39%. El peso uruguayo tuvo una semana practicamente
sin cambios. A partir de la proxima semana los datos de tasa de cambio del real seran el
de cierre del mercado libre y no el actual que es un promedio simple de las compras y
ventas del dia, emitido por el Banco Central. La fuente de informacién sera al Folha de
Sao Paulo.

Tasa de cambio en el MERCOSUR (Moneda local /USD) el 4-Diciembre-2015 y variacion semanal

Monedas 03-dic-15 04-dic-15 Diferencia al viernes Diferencia semanal
Real 3.80 3.76 (0.04) -1.04% 0.02 0.47%
P. argentino oficial 9.72 9.73 0.01 0.10% 0.03 0.34%
P. argentino paralelo 15.05 14.76 (0.29) -1.93% 0.00 0.00%
Guarani 5,785 5,771 (14) -0.24% 79 1.39%
Peso uruguayo 29.65 29.65 (0.00) -0.01% (0.00) -0.01%
Fuente: Bancos Centrales y www.ddlar argentino.com.ar para el paralelo. Signo positivo indica devaluacion. s/a sin actividad

Fuentes: CME, ICE, USDA, Gemcom Ltd, The Producer, Oryza, Bloomberg, EsInvesting, FMI, BCP,
BCB, BCA, CEPEA/ESALQ, DERAL, IMEA, AgriMoney, Cotlook, Bolsa de Comercio de Rosario,
Bolsa de Cereales de Buenos Aires, Camara Mercantil del Uruguay, FECOPROD
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Anexos graficos

Variacion diaria del precio de cierre ($/t)

Producto Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes \g:?nzcr:gln

30-nov-15 1-dic-15 2-dic-15 3-dic-15 4-dic-15
Soja 2.94 3.03 1.10 1.93 3.12 12.13
H. de soja 2.43 1.21 0.66 0.88 (2.20) 2.98
A.de soja 7.72 14.99 10.80 7.05 26.68 67.24
Maiz 2.26 0.79 (1.18) 2.46 2.36 6.69
T. Chicago (2.11) (1.29) (1.56) 4.59 2.39 2.02
T. Kansas 2.57 (2.02) (1.19) 3.86 1.75 4.96
T. Mineapolis 4.87 1.10 (2.39) 0.83 2.30 6.71
Canola * 3.10 5.10 0.10 3.90 (1.10) 11.10
Arroz (1.10) (3.97) (7.05) (3.75) (1.10) (16.98)
Algodén (105) 71 () (19.82) 109 48
Fuente: CBOT/CME, ICE * En délares canadienses

Pronostico de lluvias acumuladas del 6 al 12 de Diciembre 2015. (mm)

MZEF GFS Emnzemble Forecast 1—7 Day Precipitaticn [mmm)
from: Q&80ec201 S
O0EDecZ201E—120ec201 5 Accumulaticn
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Bigazs correction based on last 2O —dayv forecast error

Fuente: FECOPROD-AGROCLIMATE
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