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o Commodities

Con 18% de la soja vieja por vender, el interes se
concentra en la cosecha nueva

Luego que la soja mantuvo su precio doméstico en derredor de los $1100 durante la mayor parte de la semana, la fuerte
baja de US$ 18 dolares del viernes en Chicago, llevé el precio local a $1050.

Septiembre mostro resultados positivos para el precio local de la soja, con un valor 4,2% superior a lo que se vio en
agosto. El precio pizarra del jueves fue de $1080, luego que en la mayor parte de la semana los negocios se cerraron
cerca de los $1100 /Tm. Sobre el final, las ofertas de compra retrocedieron a $1050, valor al cual no hubo un gran
volumen de transacciones.

En general, el tonelaje operado en la ultima semana de septiembre estuvo muy alejado de la anterior; casi un 40% de
aquel.

Cuando se transforma el precio interno de la soja a moneda dura, el incremento de septiembre ha sido del 2,7%, ¢
ontrastante con el 4,7% de Chicago.

Sin embargo, con la baja de este viernes, nues tro precio cae 4,5% Yy Chicago un 6%.

Tal como se viene comentando, renuencia a la venta-renuencia a la compra, hacen de la plaza sojera argentina un
mercado muy peleado, muy trabajado para originar grano.

La ultima informacion oficial mostré algo mas de 45 millones Tm de soja comercializada (al 22/ 09), de los cuales unos 4
millones estan pendientes de fijacion de precios.
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Compras de soja 2009/10 (Acumulado al 22/09: 45,2 M Tm)
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Los numeros para los compradores de esta época -i ndustriales, mayormente- han mejorado ligeramente merced a la
firmeza en no ceder precios a la hora de originar. Sin embargo, desde la optica de posibilidades de colocacion, los
compromisos externos de esta semana fueron mas bien pocos; 375.000 Tm de subproductos, algo mas de 135000 Tm de
aceite y casi 50.000 Tm de granos. En la semana anterior, hubo casi 1,5 millon Tm de subproductos, 342.000 Tm de aceite y
algo mas de 35.000 Tm de soja.

En el cuadro de ROE Verdes autorizados, y de acuerdo con nuestros calculos, el total de soja vendida al exterior seria de
36,6 millones Tm en soja equivalente. Si le sumamos Lo que ha sido vendido como biodiesel, la relacion sube a casi el 69%
de la cosecha 2009/10, la que seria superior al ratio historico.
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Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 30/09/10
Subprodustos de Soja Total $oja
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Respecto del destino de la soja, en esta semana se conocieron las cifras de industrializacion de oleaginosas. Hubo un
incremento del 7% respecto del mes anterior, ya que se procesaron 4.067.224 toneladas, de acuerdo al siguiente detalle:

Soja 3799353 Tm
Girasol 227116 Tm
Lino 350 Tm
Mani 16543 Tm
Cartamo 23.862 Tm

Con estas cifras, la industria aceitera lleva procesadas 25,82 millones Tm de distintas oleaginosas en los 8 primeros meses
del 2010, lo cual resulta 9% superior a lo procesado el ano pasado. Eso si, gran parte del ano pasado se vio afectado por la
falta de mercaderia ante la gran sequia que recorto los cultivos 2008/09.Con los 3,8 millones de Tm de soja procesada en
agosto, los aceiteros han procesado 23,6 millones Tm de la oleaginosa, 11% mas que en igual periodo del ano pasado. Por
positivo que puedan parecer estos numeros, la realidad es que esta campana arrojo una cosecha 77% superior a la del
ano pasado.
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Evolucion de la industrializacién de oleaginosas
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Con mas cosecha, sin embargo, no se ha procesado una cifra sustancialmente superior debido a la “primarizacion” de las
exportaciones que se ha visto en este ano.

Volviendo al mercado, en el mes de septiembre, las ventas forwards fueron ganando ritmo ya que se habrian negociado
1,2 millones de toneladas, por lo que resulto la caracteristica destacada del mes.

Durante esta semana, la soja May2011 se negocio en valores de US$ 268 por tonelada, para quedar el ultimo dia de
septiembre en US$ 269 . Finalmente, en la rueda del viernes, las ofertas de los compradores se ubicaron en US$ 255, no
habiendose detectado negocios de significacion en este nivel de precios.

Da laimpresion que los valores de la nueva cosecha “acomodan” a muchos, en virtud de la gran cantidad de soja
2010/2011 que esta declarada como vendida. La realidad es que la mejora anualizada de precios esta en el orden del 24%,
mientras que la suba de Chicago para la posicion May2011 es del 17%.

En esto no solo hay la aceptacion de que los precios vistos en el ultimo mes y medio han sido buenos para cubrir parte de
los costos de la nueva cosecha, sino también la apuesta de que no habra cambios en los derechos de exportacion, motivo
de debate entre el sector agropecuario y el Gobierno Nacional.

Segun las cifras oficiales, al 22/09 habria casi 3,5 millones de toneladas de la soja 2010/11 adquiridas en nuestro mercado
domeéstico; de las cuales casi 2,3 millones estaban hechos a precio firme.
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SOJA. Indicadores comerciales al 22/09

Ciclo comercial 2009/10 2008/09 Prom-5

Produccion 54,6 30,9 40,9

Total compras internas 45,2 26,9 33,8
A precio firme 41,0 24 9 300
Precio por fyar 4.1 20 38

Ventas externas 36,2 23,0 27,2
Grano 12,3 33 75
Biod + Act + Hm (gr equiv) 239 19,7 19,7

Sobre datos de MAGYP y ONCCA. Cifras en M Tm.

Aunque el tonelaje de forwards hecho, medido en valores absolutos, no dice mucho al compararselo con las anteriores
campanas, si es interesante ver la relacion frente al volumen de produccion.

Partiendo de una hipotesis de produccion de soja 2010/11 de 54 millones de toneladas, el escenario al segundo decenio
de septiembre es el siguiente:

item
2010/11
Proms-C
Produccion
53,0

44,2
Forwards
35

21

Ratio Frwd/Prod
6.5%

4,6%
Produccion

53,0
Pags

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy 5 ] E COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos E ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 1SS! 6-7824




\ BOLSA Informativo semanal
)g DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

S

Con 18% de la soja vieja por vender, el interés se concentra en la cosecha nueva - 12 de Noviembre de 2015

44,2

Forwards A Fijar
12

0.5

Ratio FAF/Prod
2.2%

1,1%

Inclusive esta hipotesis de produccion podria ser algo optimista considerando que las perspectivas de La Niha son una
amenaza cierta sobre el potencial rendimiento de la cosecha de soja 2010/11. A ello hay que sumar el hecho que en esta
nueva campana habria un incremento del area dedicada a soja de segunda, respecto del ciclo precedente, con lo que
global tendera a caer.
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