o Commodities

Soja: Falta poner precio a 27 millones de
toneladas

Con el feriado del viernes por el Dia de la Independencia de nuestro pais, esta semana mas corta estuvo bastante
‘movida’ en lo que a precios se refiere. La suba que se produjo en Chicago durante estos dias motivada por atisbos de
problemas climaticos, tipo de cambio y suba del petroleo influyo sobre las pretensiones de los tenedores de soja, que
presionaron por mayores precios.

Con respuesta dispar por parte de los compradores a la hora de ofrecer precios, finalmente, los negocios superaron Los
volumenes hechos en la semana anterior.

Los maximos precios se alcanzaron en los $950 entre martes y miércoles, con distintas cotizaciones segun localidad de
entregay condicion. Sin embargo, en general, las fabricas igualaron las ofertas de precio que hicieron las empresas que
buscaban soja para exportar como grano.

El precio del ultimo dia de negocios se mantuvo en $950, oferta hecha por todas las fabricas y en la que los exportadores
se retiraron. Aunque el mercado de Chicago seguia mostrando una tendencia bajista, los compradores no convalidaron
los pedidos de mejores precios de la oferta y fue muy bajo el volumen de transacciones cerradas. Es que especulaban
con el resultado del informe del USDA que se conocera durante nuestro feriado del 9 de julio. Luego de la suba de US$ 5
a 7 por tonelada del jueves, si el reporte estadounidense tuviera influencia alcista sobre los precios, la especulacion pasa
porque el lunes haya una toma de ganancias en Chicago o que la suba de 2 dias consecutivos en CBOT no se traslade de
lleno al mercado domeéstico.

Asi, la semana cierra con una suba acumulada del 3,8%.

Se sigue verificando la misma situacion de dificultad de las plantas aceiteras para igualar las ofertas que hacen quienes
exportan granos lo pueden hacer circunstancialmente. China continia demandando soja en grano y no aceite; la Union
Europea, principal demandante de harina de soja, sigue pe leando contra su crisis economica y no hay buen margen para
laindustria aceitera local, excepto que este en la industria del biodiesel. Durante esta semana se acentuo el
contramargen de la exportacion industrial, distanciandose del margen de la exportacion de grano.

En esta semana, se anotaron muchas ventas al exterior en la ONCCA, lo que permite pensar que se activaron los negocios
en el frente externo entre fines de la semana pasada y ésta.

De hecho, hubo una gran cantidad de operaciones de aceite de soja el viernes pasado.

Los ROE Verde otorgados en la semana ascendieron a 650.000 Tm de grano de soja, 200.000 Tm de aceite de sojay
700.000 Tm de harina y/o pellets. Como se verifica en el cuadro adjunto, entre lo hecho sobre fines de la semana pasada
y ésta permite aumentar a 24,6 millones Tm la cantidad de soja comprometida con el exterior; es decir, el 45% de la
cosecha 2009/10.
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Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 07/07/10

Subproductos de Soja Total Soja
— Aceite de Soja {Hasta Dicld, la mayoria es harina yio Soja fincapendo
pellets de soja.) orginicay

ROE4S ROETR) Totd ROE4S  ROE 180 Tetdl ROE4S ROE1ED Totdl Gl
Totl 2009 | 1785135 BOT.600 4.592.935 | 20381626 1.590.783 21.961.830 | 2.205.005 1414000 1638305 | 3683514
Ene-10 8378 95000 MeTTe | 5073 000 9NTH 1.785 1785 3425
Feal MI2 20000 M2 | SMOS  T2000 563015 | TIO00 219000 2928000 | 2928612
Mar-10 751 206449 404020 | 1500560 675800 2165480 | 595008 655000 1450028 | 1450399
Abr-10 HOSTT 2030  SM607 | 27784 1358600 4083334 | 1804064 1025000 2829164 | 280235
May-10 5360 20000 0530 | 1384568 7AA000 212898 | 1290340 246500 1536840 | 1.530.795
Jun-10 7088 403000 TS00B8 | 1644993  TIBS00 243493 | B99303 680500 177903 | ATBAATS
JHD 1446 236300 400645 | G0NTT 01000 1040ATT | J6A00 285000 661800 |  6R2IO0
Total 2010 | 143012 1504779 2847.791 | 8046376 4420900 13.367.276 | 717420 5490000 11207400 | 11.218.961

TH 200910 | 1224932 1388179 1140762 3957000 11.107.682 | 4985635 5.400.000 10.473,635 | 10.484.154
Total 200910
Eizbera sobve [ base e informacion publicas rerTieconal de Confrol Comenial Agmpecuary (ONGCA] Discd cicsambre ge 2005 ONCCA informa & detalle g

aubproductos. En el otal anmal 2008 de cubprodeivs ok sgia essfin sumados 5. 340 fonsladss clorgads ba RI3ES

Observando la tabla de tapa, se advierte que habia casi 34 millones de toneladas de soja vendidas a exportadores e
industriales, de las cuales 5,6 millones de toneladas no tienen precio fijado. Estos datos corresponden a lo relevado
oficialmente al 30 de junio, mas un estimado para las compras de fabricas en la semana que va del 23 al 30.

En definitiva, en la tabla se advierte la morosidad en la cual ha caido nuestra comercializacion. En el mercado interno esta
vendido el 61% de la cosecha, frente al 64% de la media historica.

SOJA. Indicadores comerciales al 30/06

Ciclo comercial 2009/10 2008/09 Prom-5

Produccion 54,6 30,9 40,9

Total compras internas 33,6 21,7 26,2
A precio firme 279 19.1 212
Precio por fijar hb 26 50

Ventas externas 22,3 15,5 191
Grano 9.8 31 50
Act + Hrn (gr equiv) 125 12 4 141

Sobre dalos de MAGyP y ONCCA. Cifras en M Tm.

También el frente externo esta rezagado, con el 41% de nuestra cosecha de soja colocada en otros paises, frente al 47%
historico y el 50% de la campana 2008/09.

Se nota el avance de los compromisos de soja en grano, con una relacion de 1,3 a1 entre productos derivados del
procesamiento de soja y la soja; casi 10 millones de toneladas de soja ya vendida al exterior y productos por el
equivalente en grano a solo 12,5 millones Tm.

El aumento de actividad puede apreciarse en la firmeza de los primas FOB argentinas.

Para el aceite de soja, el embarque cercano mostro primas que pasaron de -70/-90 el viernes pasado a -40/-60 este
miércoles, con un fortalecimiento adicional al que mostraba Chicago. Esto hizo que el precio FOB argentino equivaliese a
US$ 803,80, suba del 3% respecto de la semana pasada. También las primas FOB de soja se activaron y aumentaron,
pasando las puntas de 85/70 centavos de dolar por bushel a 95/87 cUS$ pbu para el embarque agosto. En el caso de la
harina de soja, las primas FOB pasaron de +4/+1 a +5/+2, quedando el precio en US$ 326,50, siete dolares mas que el
viernes pasado.

Los precios de los forwards cosecha 2010/11 fueron subiendo a lo largo de la semana para quedar en US$ 225 la
tonelada este jueves, 2,3% de suba semanal. En el ROFEX; la posicion May2011 para la soja con entrega condicion Camara
ajustod el miércoles a US$ 228,10, y a lo largo del jueves operaba en alza, quedando la ultima operacion en US$ 229,60 la
tonelada. La posicion para la entrega de soja bajo la calidad exigida por fabricas seguia operando a 1 délar por debajo del
contrato de condicion exportacion.

La soja mejoro gracias al trigo
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Al ser feriado por conmemorarse el Dia de la Independencia, el lunes en Estados Unidos y luego el viernes en Argentina,
esta semana mas corta refleja el comportamiento de los precios de solo tres dias de operaciones. Teniendo en cuenta
esto, se observo en la soja una tendencia netamente positiva, acumulando subas desde el viernes previo de mas del 5%y
con valores que superaron los 370 dolares, precios que no se alcanzaban desde fines de abril. Este comportamiento
alcista se origind mas por contagio de otros productos (especialmente el trigo) que por factores propios.

Entre los escasos fundamentals el informe semanal sobre el estado de los cultivos sorprendio al mercado en el sentido
de que se esperaba una mejora en el porcentaje de granos en estado entre bueno y excelente y, contrariamente, las
nuevas cifras mostraron una disminucion (de 67% hasta 66%) debido a que las lluvias recibidas durante junio pesaron
sobre la salud de los cultivos. Sin embargo, se mantienen en linea con el estado del ano pasado. Sin embargo, un dato
positivo fue que el 23% de los cultivos se encuentran en la etapa de floracion, superando en un 10% a la cifra del ano
anterior.

U.S. soybean crop, ending stocks
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Por otro lado, las nuevas estimaciones del Centro Nacional de Informacion de Granos y Aceites reafirmaron la posicion de
principal comprador de soja de China. En primer lugar, la entidad reviso al alza su proyeccion de junio hasta los 6,45
millones desde los 6 millones anteriores. Asimismo, anuncio que es probable que China importe cerca de 5 millones en
julio, 4,5 en agosto y 4 millones en septiembre, lo que llevaaun rango total entre 48,73y 49,73 millones para todo el
ciclo octubre 2009/ septiembre 2010.

Evolucién compras de soja 09/10 (Al 30/06: 33,6 M Tm)
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Mota: La curva de compras con precio pendiente de fijacién estd apilada sobre la curva de compras con precios en firme.

El viernes el USDA publica su informe mensual de oferta y demanday se observaron posicionamientos en el mercado
previos a su difusion. Sin embargo, los analistas estan menos preocupados (en comparacion con otros cultivos) ya que la
produccion se mantuvo firme y tampoco hubo sorpresas por el lado de la demanda. EL promedio de los analistas fijo los
stocks finales en 4,6 millones, incrementandose hasta 9,96 millones el ano que viene.
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El viernes los precios siguieron la tendencia generalizada del mercado, encontrando cierto sostén en los firmes
mercados fisicos y en las lentas ventas de los productores como asi también recibieron cierto de apoyo de los mercados
externos, mayormente la firmeza del euro contra el dolar ante nuevos datos economicos favorables provenientes de
Estados Unidos y Australia. Asi, la posicion julio subio un 1,94% diario alcanzando los 372,03 dolares por tonelada. Los
subproductos también se unieron a la corriente alcista: el aceite subid 0,13% cerrando a 812,61 dolares mientras que los
futuros de harina finalizaron a 342,15 dolares, un 2,1% por encima de la jornada anterior.
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