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Agresiva oferta de soja sigue inundando la plaza

Guillermo Rossi

El mercado internacional de la oleaginosa presta especial atencion al tramo final de los trabajos de recoleccion en
Sudamerica, con perspectivas productivas que se gjustan al alza a medida que los rendimientos regionales superan las
expectativas. Sin embargo, el impacto estacional sobre la demanda en Estados Unidos parece menos dramatico de Lo
previsto, ya que tanto las cifras de exportacion como de procesamiento conocidas esta semana -publicadas por el USDA y
NOPA, respectivamente- se ubicaron por encima de lo anticipado por los operadores del mercado de Chicago.

Soja: importaciones mensuales de China
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El ultimo informe de aduanas indico que China concretd importaciones de soja por 4,49 millones de toneladas en el mes
de marzo, un 5,4% mas que Lo adquirido en el mes de febrero en el marco de los feriados del ano nuevo lunar. Para los
meses venideros se avizora un ritmo de compras todavia mayor, con picos de 6-7 millones de toneladas mensuales, hasta
llegar a un acumulado cercano a 74 millones a lo largo del periodo comprendido entre octubre de 2014 y septiembre del
ano actual. Esto solo sera posible si los puertos brasilenos pueden cumplir con su ambicioso programa de embarquesy
los compradores chinos mantienen relativamente saludables sus margenes de molienda. Para lo primero es necesario
que logren desactivarse las tentativas de camioneros que impulsan nuevos cortes de ruta en Mato Grosso durante la
proxima semana, aunque Llos puertos tendrian inventarios para cuatro semanas y el impacto de la medida seria mas bien
limitado.
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Los humeros de la industria del gigante asiatico generaron preocupacion en occidente durante los ultimos meses, ya que
el frenético ritmo de compras del ano pasado genero cierta debilidad en los valores domeésticos de la harina, cuya
demanda no siguio una trayectoria de crecimiento tan frenética como las importaciones de la materia prima por parte de
las fabricas costeras. La magnitud de los inventarios es sustancial y de a poco comienzan a cerrarse negocios con
proveedores de Estados Unidos para embarques a partir de septiembre, durante la proxima cosecha norteamericana. De
todos modos, las ventas de soja nueva de Estados Unidos muestran un importante retraso frente a la misma altura del ano
pasado. Sobre compromisos acumulados por poco mas de cuatro millones de toneladas para 2015/16, unas 2,5 millones
se han declarado con destino a China.

Las necesidades de consumo de los principales demandantes -entre los cuales China representa dos tercios del
volumen global- seran cubiertas con creces durante los proximos meses, quedando un remanente mas que sustancial
para ser comercializado durante el proximo ano. Este sera un factor estabilizador de gran relevancia en el empalme de
cosechas en Estados Unidos, atenuando la carrera alcista que podria desatarse si el clima se vuelve adverso en las
principales etapas de desarrollo de los cultivos en el medio oeste.

La siembra en los distritos mas productivos de Estados Unidos todavia no comenzo, puesto que las energias se focalizan
transitoriamente hacia el cultivo de maiz, que cuenta con una ventana de implantacion mas acotada. Lluvias en la zona
central y sudeste del area agricola durante los ultimos dias aportan la necesaria humedad para el comienzo de las tareas
a campo y contribuyen a reforzar la idea de que parte de la superficie de intencion del maiz podria volcarse a la siembra
de soja si los tiempos no permiten completar los trabajos en tiempo y forma.

El mercado de la nueva cosecha en el hemisferio norte, representado por los futuros con vencimiento en noviembre de
Chicago, sigue mostrando senales bajistas tanto desde el punto de vista técnico como fundamental, lo que reafirma la
accion vendedora de los fondos especulativos. En tanto, el spread entre futuros con entrega en mayo y noviembre no
supera los u$s 5/ton este ano, mientras que era de casi u$s 100/ton a la misma altura del afo pasado y de mas de u$s
70/ton en 2013.

Pag 2

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde < DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
.y Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h_lformacfon.esy [%7 5 DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos ! s DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N° 16576 r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

Agresiva oferta de soja sigue inundando la plaza - 17 de Abril de 2015

Soja: futuros Nov-May casi planos en CME
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En nuestro mercado ya se acumulan varias semanas con fuerte actividad comercial, a medida que se agiliza el ingreso de
las cosechadoras a la zona de mayor potencial productivo del pais. Hasta el momento la colecta avanza hasta el 70%
sobre la region nucleo, con rendimientos promedio de 44 qg/ha en cultivos de primeray de hasta 39 qg/ha en los de
segunda ocupacion. Los trabajos se han visto ligeramente demorados por los altos rendimientos y el débil estado de los
caminos, pero el tiempo calido y la ausencia de lluvias de magnitud ha permitido un progreso significativo. De hecho, en
los datos de SIIA a nivel nacional la trilla llega a la tercera parte de la superficie, frente a un 22% a la misma altura del ano
pasado.
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El flujo de la cosecha esta llegando aceleradamente a los puertos, generando enormes desafios de logistica por la
necesidad de programar ordenadamente el arribo de la materia prima a las fabricas. EL movimiento de camiones en la
zona de Rosario sigue siendo de gran magnitud y el ritmo de trabajo de las plantas ya dejo definitivamente de lado los
altos niveles de ociosidad del verano. En promedio las fabricas tienen inventarios en su poder o por recibir para unos dos
meses de utilizacion.

En el mercado de exportacion también comenzo a observarse un despegue de la actividad. Las fabricas que aprovechan
la coyuntura para originar materia prima lograron concretar negocios FOB durante los ultimos dias, solicitando tras ello
nuevas emisiones de ROE Verde. La UCESCI otorgo permisos por 1,38 millones de toneladas de subproductos de soja a lo
largo de la semana, que se suman a unas 271590 toneladas de aceite y 486.720 toneladas de porotos. En tanto, la Camara
de la Industria Aceitera y el Centro de Exportadores de Cereales (CIARA-CEC) anunciaron liquidaciones de divisas por u$s
507 millones durante la semana pasada, cifra que se expandio un 33% respecto de la semana precedente. Es la cifra mas
elevada desde principios de noviembre, aunque el numero de esta semana -que se conocera el lunes- podria ser todavia
mayor.
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Los precios del mercado doméstico mejoraron con el paso de los dias y sobre finales de la semana rondaban los $
1950/ton sobre terminales portuarias del Up River. Dicha cifra permite a las fabricas adquirir buena proporcion de la
oferta sin comprometer sus margenes de molienda. De hecho, la industria tiene limitada capacidad para absorber la
agresiva llegada de mercaderia a la plaza, razon por la cual diversos exportadores del grano sin procesar ganaron
participacion en el mercado. El potencial exportador de Argentina dependera en gran medida de la variable calidad, de la
cual se tienen hasta el momento pocas evidencias aunque se vislumbra un escenario similar al del ano pasado.

Pag 4

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Direccion de
Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h}forma‘ﬁ,on’esy \ (& R DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos Pt DE ROSARIO iyee@ber.com.ar | wwwbcr.com.ar

’ @BCRmercados

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




