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Soja: La soja local subio mas del 407% en el ano

En la ultima semana del ano los compradores en el recinto de nuestra institucion finalmente se animaron a convalidar
valores que superaron los $1.400. El lunes, con la fijacion del precio pizarra correspondiente a los negocios del jueves
pasado en $1.404, los compradores no pudieron seguir resistiéndose y abiertamente ofrecieron $1.420, lo que representd
una suba de $35 respecto a la ultima jornada. Pero las mejoras no quedaron ahi sino que los diversos factores
fundamentales por el lado del clima, la renuencia de los vendedores y las influencias externas alcistas llevaron a que los
precios ofrecidos subieran el martes hasta los $1.430, valor que se mantuvo a pesar de las correcciones bajistas que se
registraron externamente. Por parte de los vendedores, los precios informados rondaron entre $1.450 y $1.470 y el
volumen de negocios de aproximadamente 30.000 tn se correspondid con estos mejores valores. La suba semanal fue
del 3.25% (0 $45) mientras que en el mes el aumento fue del 9,5% (o $110).

Los valores de la pizarra, determinados por la Camara Arbitral y que son considerados como &quotreferencia&quot;,
hicieron propios estos mejores valores y el martes la cotizacion de la soja disponible se fijo en $1.454.40 siendo la mas alta
de todo el ano. En dolares (365,4) el precio de la Camara es el mayor desde marzo de 2008 cuando alcanzo los 366,1
dolares (en pesos la cotizacion fue de $ 1.142). Este valor se correspondio con el maximo alcanzado en Chicago, que ese
dia subio hasta los 505,5 dolares, siendo el mas alto desde julio de 2008 (u$s 512,9). La comparacion entre los precios de
la Camaray los de Chicago pueden observarse en el grafico adjunto.
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Estos valores son los pagados por los compradores en el mercado interno bajo la condicion FAS, que significa &quot;libre
de gastos al costado del barco&quot; o &quot;free along side ship&quot; por sus siglas en inglés. En la etapa terciaria de la
cadena comercial, es decir, a nivel de exportacion, la condicion de venta responde a la clausula internacional FOB, que
significa &quot;free on board&quot; o traducido &quot;libre de gastos a bordo del barco&quot; y como ya mencionados
en articulos anteriores, en este mercado se negocian &quot;primas&quot; que informan voluntariamente los diversos
operadores. No disponemos de informacion sobre primas negociadas para embarques cercanos pero segun el Ministerio
el valor FOB de la soja disponible de esta semana trepo hasta los 537 dolares. Si a este precio de exportacion le restamos
los gastos en aduana, los derechos de exportacion y los gastos comerciales, obtenemos el FAS tedrico que nos indica la
capacidad de pago tedrica de la exportacion o de la industria. Este precio tedrico luego se compara con el real del
mercado para determinar si los compradores estan pagando de menos (o de mas) por la mercaderia en cuestion.
Aclarados los conceptos, podemos observar lo siguiente:

FAS Teorico desde la exportacion 331,2
FAS Teorico desde la industria (teniendo en cuenta los FOB de subproductos) 329,5
FAS Interno 363,9

Esto indicaria que actualmente los compradores estan ofreciendo un precio superior al de su capacidad teorica, situacion
que se viene observando desde hace un tiempo y que se explica en la necesidad de conseguir el grano en un momento

donde las ofertas son escasas y los productores no venden. Frente al contexto climatico, las perspectivas son alcistas para
los precios y por ello pareceria que los productores prefieren esperar.

SOJA. Indicadores comerciales al 22/12

Ciclo comercial 2009/10  2008/09 Prom-5
Produccion 54,6 309 409
Total compras internas 51,5 30,9 39,8
A precio firme 486 299 365
Precio por fijar 29 10 33

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

Respecto a la renuencia de los productores aun restan por vender un poco mas de 3 millones de toneladas, lo que puede
observarse en el cuadro de Indicadores Comerciales adjunto, siendo este volumen superior al del ano pasado (cuando la
produccion estaba cubierta a esta altura) y al promedio de las ultimas cinco campanas.
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dic-10 dic-09
Buenos Aires 45% 137%
Santa Fe 112% 178%
Cordoba 44% 128%
Entre Rios 44% 203%
La Pampa 35% 202%

Actualmente, nuestro pais es el centro de atencion de los mercados internacionales porque la Nina esta haciendo sentir
sus efectos, que se materializan bajo la forma de escasez de lluvias y altas temperaturas, poniendo en riesgo a los cultivos.
Como dijimos en informes anteriores, hoy es el maiz el mas perjudicado y segun el servicio GEA de nuestra institucion
&quot;muestra signos de estrés en plena etapa critica y necesita agua en forma urgente&quot;. La soja también se ve
afectada, ya que por un lado la falta de agua no permite terminar con las siembras. Segun algunos analistas, podria
disminuir el area de soja de segunda (que sigue a la cosecha de trigo) que ya de por si tiene en general menores
rendimientos que las primeras siembras. Por otro lado, la falta de agua afecta al desarrollo de los cultivos ya plantados.

Segun el Ministerio, hasta el 30/12 se sembro el 83% del area estimada, por debajo del 87% del ano pasado. Si bien se
observo un cierto avance desde la semana previa (77%) para evitar mayores recortes en la produccion son necesarias
lluvias entre 60 a 120 mm dependiendo la zona durante las proximas dos semanas. En el cuadro adjunto se observa el
panorama de las lluvias segun las provincias, como porcentaje de lo que se considera normal. La soja aun no se
encuentra en su etapa critica (como si ocurre con el maiz) por lo que podria recuperarse siempieza a llover.

Otro dato fue el de molienda, que durante noviembre llego a 3,14 millones de tn, cayendo un 12% desde octubre. Los
procesadores estan teniendo dificultades para conseguir el grano ya que los productores aun son reservados para
vender. A pesar de esta disminucion estacional, el acumulado anual alcanza a 33,9 millones superando a los dos anos
anteriores.

Esto llevd a que los precios locales por la soja nueva, para entregar en mayo del ano proximo, también mostraran
mejoras en sintonia con el disponible y con el mercado local. Desde los u$s 335 que se ofrecieron el jueves pasado los
valores alcanzaron los u$s 350, en linea con los ofrecidos en el mercado de futuros (Rofex), cuya posicion mayo el
miércoles ajusto a u$s 349.8.

La comercializacion de esta soja nueva también refleja los temores por los posibles efectos de La Nina. Las compras
internas, segun los datos del Ministerio, representan un 22,8% de la produccion, estimada en 49,5 millones de tn. De ese
total, un 14% ya tiene precio firme. Estas compras se encuentran avanzadas respecto a anos anteriores lo cual se explica
en las actuales condiciones del mercado, donde se avizora un ano en el cual la oferta estara condicionada hasta ultimo
momento por el clima.
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