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Buen ritmo de venta de soja 'y maiz pese a la
caida en la produccion

SOFIA CORINA - FEDERICO DI YENNO

En la semana el precio en dolares de la soja sufrio una abrupta caida siguiendo menores precios de
exportacion, cierre de posiciones en futuros y margenes muy débiles en el sector agroexportador.
A pesar de esto la comercializacion de la cosecha gruesa lleva un buen ritmo segun los ultimos
datos oficiales. Por el lado productivo se asoman los problemas de rinde y calidad sobre los lotes
de soja lo que podria traer consecuencias negativas en los requerimientos de calidad de la
exportacion.

El cierre de la campana productiva 2017/18

Las cosechadoras reanudaron su actividad luego de casi un mes de no poder ingresar por la falta de piso, mostrando
malos resultados de calidad y rinde. En un principio, el grano en el periodo de llenado no recibio el agua suficiente para
su formacion, provocando abortos, granos de menor tamafno y/o con presencia de clorofila (granos verdes).
Posteriormente, otro golpe negativo lo dio la atmosfera saturada de humedad junto con temperaturas muy por encima de
los rangos normales para la época de trilla, formando un ‘germinador’ para la soja que resta por cosechar.

Los granos brotados a veces son rechazados en el mercado o presentan un castigo comercial que afecta entre el 18%, y
en el peor de los casos, hasta el 50% de su valor. Esta mercaderia puede ser destinada para consumo animal, pero al ser
un grano muy susceptible al ataque de hongos y otros microorganismos, es fundamental realizar un analisis de
micotoxinas. Sin embargo, no deja de ser un grano con menor calidad nutricional y una alteracion en las caracteristicas
organolépticas.

Los siguientes mapas muestran las escasas reservas de agua en el suelo durante el mes febrero cuando el cultivo
necesitaba agua y como se revirtieron en abril en el periodo de cosecha donde se necesitan condiciones secas.
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Reserva de agua en el suelo y anomalia de
temperatura media

Reservas de Agua Anomalia de T°
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Fuente: INTA. Sistermas de Informacion Clima y Agua

Las temperaturas por encima de Llos rangos normales también contribuyeron a desencadenar los mecanismos de
germinacion de la semilla en planta. El mapa adjunto ilustra que la temperatura minima media de esta ultima semana

supera al promedio hormal en 6°C.

Haciendo una analogia con lo que ocurrio en el ano 2016, cuando las precipitaciones desde que comenzo el otono al 15
de mayo superaron en algunas zonas los 500 mm (mapa izq), este ano el evento fue mas leve en cuanto a precipitaciones
acumuladas. Sin embargo, en laisohieta de los 300 mm acumulados (mapa der) son regiones donde la soja a cosechar

exhibe importantes péerdidas por calidad.

Direccion de Q8
Informacionesy ¥%1 &) DE COMERCIO
Estudios Econémicos »* 25/ DE ROSARIO

Pag 2

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

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel 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




BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

Buen ritmo de venta de soja y maiz pese a la caida en la produccién - 18 de Mayo de 2018

Precipitacion acumuladaen 1y 2 semana

de mayo
Afio 2016 Afio 2018

PRAECIFITACION ACURNULADE
D1MEME al 15051 6

Fuente: GEA / BCR

Ante este panoramay considerando las 6 millones de hectareas que restan por cosechar a nivel nacional, se estima que
la produccion podria caer en una cifra importante, tomando en cuenta exclusivamente la pérdida por desgrane.

Fuerte caida en los precios del mercado local

En relacion a los precios en la semana, la cotizacion de la soja en pesos sufrio fuertes vaivenes por el movimiento de tipo
de cambio, mientras que medido en dolares los precios mantuvieron una senda fuertemente declinante en la semana.
Convertido al tipo de cambio comprador mayorista del Banco Nacion, el precio publicado por la Camara Arbitral de
Cereales de la BCR sufrio una caida de 13,3 USD / t en una semana pasando de 314,3 USD / t del jueves 10 a 301 USD / tel
jueves17.
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La caida mas fuerte se dio el dia jueves 17 evidenciandose sobre la hegociacion en el mercado electronico de futuros de
MATba. En este mercado, los precios de los contratos de futuros de Soja con entrega Rosario en Julio y Noviembre, entre
otros, disminuyeron fuertemente alcanzando el rango maximo de variacion diaria que impone el mercado MATba en 11
USD / t A pesar del leve repunte intradiario sobre los minimos alcanzados en la sesion los contratos de soja ajustaron en
bajaentre 55y 72USD / t

Las explicaciones para esta abrupta caida intradiaria segun las fuentes del mercado son diversas. En un aspecto
importante concuerda la mayoria es que la sobrereaccion en la caida se debio a cierres de posiciones compradas en el
mercado electronico por diversos, en donde al haber poco volumen de operaciones, una cantidad importante de
ordenes de venta en el contrato de mayo hizo caer su cotizacion y con ello las demas posiciones segun el arbitraje en
futuros. La caida que sufrieron los contratos de soja en la semana van acorde a menores precios en los mercados de
exportacion y precios muy diferentes en los propuestos por la demanda de las aceiteras y los vendedores en el mercado
fisico, dirimiendo los margenes del sector exportador e incidiendo sobre el volumen comercializado en la ultima semana.

Soja: Precio Pizarraen U$S y FAS U$S Tedrico
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Fuente:Elaboradoen base a datos de BCR. El precio pizarra corresponde al dia de negociacian
expresado endolares al tipo de cambio comprador mayorista del BMA.

En el mercado de Chicago, el precio de la soja sufric una fuerte volatilidad diaria en la ultima semana presentando
también una caida en la semana pero menor al mercado local. Tomando igual periodo el precio del contrato de Junio de
Soja de Chicago cayd 9,64 USD / t. Este vaivén en el precio de la plaza de referencia se da producto del conflicto
comercial entre China y Estados Unidos. Mientras pasan los dias sin noticias determinantes, el mercado tiene cada vez
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mas incertidumbre acerca de que si este conflicto tendra una solucion positiva a las posibles trabas impositivas que China
pueda llegar aimponer por sobre sobre la importacion de soja de los Estados Unidos.

El maiz por su parte registro una leve recuperacion, medido en dolares, desde el jueves 10 de la semana pasada.
Convertido al tipo de cambio comprador mayorista del banco nacion, el precio publicado por la camara arbitral de
cereales de la BCR sufrio una variacion de 4,5 USD / t en una semana pasando de 180,6 USD / t el jueves 10 a184,1 USD /

teljueves1y.

Comercializacién de granos gruesos

Segun los valores reportados por el Ministerio de Agroindustria al 09 de mayo, las compras por parte del sector
exportador y la industria alcanzan las 18,2 millones de toneladas (Mb). Se observo un fuerte aumento semanal en la
comercializacion de la soja en mas de un millon de toneladas respecto a la ultima publicacion del 2 de mayo. A su vez, se
destaca una mayor participacion de la industria en las compras totales de soja lo cual se explica por el diferencial entre su
capacidad de pago en torno a los US$ 305/t (segun indica el FAS tedrico estimado por la Direccion de Informacionesy
Estudios Economicos de nuestra Bolsa de Comercio de Rosario) y la capacidad de pago de la exportacion en torno a los
USS$ 283/1).

Soja 2017/18: Indicadores comerciales
En millones de toneladas

Sem. Pasada Campaia ant.

Al 09/05/2018 2017/18 Prom ult. 5 afios

2017/18 2016/17
Oferta total 37,0 37,0 57,3 51,6
Compras sector exportadaor 4,75 4,84 6,38 7,21
Compras Industria 13,48 12,16 12,75 11,97
Compras totales 18,2 17,0 19,1 19,2
Ratio compras,/Oferta 49% 46% 33% 37%
Con precios por fijar 7,5 7.5 10,9 B0
Ratio por fijar/Compras 41% 445 87% 425
Con precios en firme 10,7 9.5 82 11,2
Ratio Compras / P. firme 59% 56% 43% 58%
Disponible para vender® 149 16,1 346 29,7
Falta poner precio * 224 23,6 455 37,7

BCR sobre estimaciones propias y datos MinAgriSalvo especificacion contraria, las cifras estan expresadas en

It * Excluye semilla y extrusado

Con estos numeros preliminares, a dicha fecha ya se habria comercializado casi el 50 % de la produccion de soja de la
campana 17/18. Este ratio se encuentra muy por encima del valor de la campana anterior del 33 %y del promedio de los
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ultimos 5 anos del 37 %.

Por el lado del maiz las compras también conllevan un fuerte ritmo. Al 9 de mayo el sector exportador llevaba adquiridas
11,3 Mt, siendo un 9 % menor que lo comprado en 12,44 Mt a igual fecha del ano pasado. Aun asi hay que tener en cuenta
que para esta campana 17/18 la produccion esta estimada en 32 Mt, un 15 % menor a los producido en la campana record
anterior.

Ventas en los mercados FOB
Virando nuestra mirada hacia la comercializacion del sector exportador se puede ver un muy buen desemperno relativo

de las ventas de exportacion de maiz. Por otro lado, tanto el poroto de soja como los subproductos presentan un retraso
respecto a campanas anteriores.

Avance de DJVE Maiz

Promedio ult. 5 campafias =—16/17 —15/16 —17/18
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Elabarado en base a datos de Ministerio de Agroindustria

Las Declaraciones Juradas de Maiz 17/18, presentan un buen ritmo de negocios al 14 de mayo, registrando un total de
8,39 Mt. A pesar de que a igual fecha del ano pasado las ventas de maiz 16/17 del sector exportador alcanzaban 9,45 Mt.
se puede observar que el incremento relativo es muy similar entre ambas campanas. Inclusive, si tomamos en cuenta el
saldo exportable de la actual campana, el registro de ventas de la campana 17/18 sobre exportaciones estimadas es
mayor comparado con la campana pasada.
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Avance de DJVE de Harina de Soja
Prom. Ult5 afios ==1617 =151 ===17/18
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Elabarado en base a datos de Ministerio de Agroindustria

Como se hombroé anteriormente, la ventas de poroto y subproductos de soja no despegan en el inicio de la nueva
campana 17/18. Las DJVE de harina de soja alcanzan al 14 de mayo 4,68 Mt mientras que en el ano pasado las mismas
alcanzaron 7,52 Mt. Igual retraso en el ritmo de ventas se observa en el aceite de soja con 640 mil toneladas mientras que
en el ano pasado las DJVE alcanzaban 1,2 Mt. Las ventas de exportacion de poroto de soja llevan el peor ritmo alcanzando
859 mil toneladas, mientras que en el ano pasado este valor se ubicaba en 3,6 Mt

Para explicar estos numeros hay que tener en cuenta que este ano los margenes estan resultando mucho mas ajustados
para la industria aceitera, a lo que se suma una menor produccion local del poroto. Asi que a pesar de las mayores
importaciones esperadas, el nivel de crushing estara dado por el output final de la soja local y el margen de
procesamiento a lo largo del ano, ya que se espera que la demanda externa de nuestro principal producto de

exportacion, la harina de soja, permanezca firme.
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