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SOFIA CORINA - EMILCE TERRE

La sequia se recrudecio en febrero y dejo en condiciones de estrés termo hidrico muy grave a la
soja en regiones claves de Argentina. EL rinde a nivel nacional cay6 en picada desde la primera
proyeccion, sin aun encontrar un piso. En paralelo, el precio sube a los maximos de los ultimos 4
anos.

Con pérdidasirreversibles, la campana de soja 2017/18 se perfila como la peor desde 1988/89. Febrero, mes clave para
la oleaginosa, dejo un saldo hidrico muy negativo que abatié con todas las esperanzas. A diferencia de las sequias
anteriores (2008/09 y 2011/12) que se recibieron agua en febrero, este ano los acumulados del mes no superaron ni los
10 mm en algunas localidades del corazon productivo de Argentina. EL primer mapa de lluvia muestra los acumulados del
mes de febrero y en el segundo mapa de reserva de agua se tineron de anaranjado dando cuenta la grave situacion de
sequia que estan padeciendo los suelos agricolas.
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El fendmeno de la Nina provoco que se efectuaran sucesivos recortes de produccion nacional desde la primera
proyeccion de diciembre, y aun no se descartan nuevos ajustes para la proxima publicacion del informe mensual de GEA-
BCR

Ajustes de produccion en soja 2017/18
-Mill. de toneladas -

@BCRmercadas en base a GEA

dic.-17 ene.-18 feb.-18

Los precios, como es esperable, tomaron la senda inversa a los rendimientos. En el mercado Fisico de Rosario el precio
de referencia de la Camara Arbitral escalé hasta los $ 6300/t para las operaciones del dia miércoles. Si valuamos la
Pizarra en dolares tomando el tipo de cambio comprador del Banco Nacion, ello representa US$ 315/t, el valor mas alto
de los ultimos cuatro anos. Segun informacion oficial, el dia jueves se declararon también operaciones para entrega en
Rosario Norte a este mismo valor.
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Precio de la soja en el Mercado Fisico de Rosario
Camara Arbitral de Rosario en ARS, convertido a USS segin TC cdr. BNA
EBCRmercados en base o ECamArbitralRosy Banco NAcion Argenting
7.000 500
€000 —CAC ARG —CAL LSS 450
400
5.000 350
4.000 300
250
3.000 200
7,000 150
100
1,000y 50
0 0
Q"L- QI{I» {]';L o, 'b-t 'h- ,\"b- ¢J .@ .\_'in .»b h G“"\ "". ﬁ..;:l.
/:»,'\\'\‘::J,\",ﬁ.%ﬂ l\;‘?g\':t, '{L{b ";:IL{LI \?q;‘.ﬁ'gk __akﬁlhl\ a;,"'?:&. N‘P‘i ,f:f}\ "'?'}' 1\& \Id& 1\%@@{"\%{3\:&\:\%

El comportamiento comercial de la campana actual se asemeja a la situacion de la campana 2011/12 en términos de
originacion de la mercaderia ante el riesgo productivo. Las compras totales 2017/18 alcanzan las 9.4 millones de
toneladas, marcando el maximo valor desde la ultima sequia en Argentina.
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Soja 2017/18: Indicadores comerciales campafia hueva

Al 22/02/2018 2017/18 Prom.5 2016/17
Produccion 46,5 352 57,3
Compras totales 0.4 6,4 81

0% L% 14%
Con precios a fijar 4.8 4.4 5,2

51% 69% B4 %
Con precios en firme 4.6 2,0 2.9

49% 31% 36%
Disponible para vender* 33,2 46,0 453
Falta poner precio 38,0 50,5 50,5

BCRE sobre estimociones propias y dotos MindgriSalve especificocion controria, las
cifras estan expresodas en Mt * Excluye semillo y extrusado

La gravedad de esta situacion hidrica no solo impacta en Argentina sino también a nivel global. Argentina es el principal
exportador de harinay aceite de soja. Tanto la cantidad como la calidad del grano, esta siendo afectada por las
adversidades climaticas y repercuten en el precio de referencia de Chicago. Justamente esta semana, los futuros de
harina de soja tocaron su valor mas alto desde julio de 2016, mientras que el contrato de mayo del poroto alcanzé los u$S
388,6/t, maximo precio desde enero de 2017 En el transcurso del mes de febrero, la harina aumentd 16% y el poroto 6%.

El rally alcista de la soja invita a los farmersamericanos a seguir apostando al cultivo. Segun las proyecciones del USDA,
el area a sembrar con soja este 2018 superara a la de maiz por primera vez en la historia, tendencia que se afianzaria en la
proxima década y podria convertirse eventualmente en un limitante al potencial alcista de la oleaginosa.

Eljueves proximo, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA) publicara su habitual informe mensual
de estimaciones de oferta y demanda de granos y subproductos. Tanto sus primeras previsiones oficiales para la campana
Norteamericana 2018/19 como las proyecciones de produccion de soja y maiz en Sudameérica son los datos que mas
interés despiertan en el mercado. Las cifras que se expongan entonces tienen un alto poder de fuego en la volatilidad de

los mercados mundiales de soja.
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