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Siembra local de gruesa, mirando
la cosecha global

En Argentina nos encontramos en el mes en el cual se inicia la siembra de Soja, y con un
interesante avance en la siembra de Maiz. Mientras tanto, se revelan los numeros de
produccion norteamericana, quienes se encuentran en plena cosecha. En este momento, y
luego de la definicién temporal respecto de una baja del 5% adicional a las retenciones de
Soja, los factores de decision respecto de siembra, ventas y escenarios de precios futuros
tienen mayor certeza y consecuentemente posibilitan la continuidad del armado de las
estrategias tanto productivas como comerciales para la proxima campafia.

Esta semana el USDA publicara una actualizacion de datos de Oferta y Demanda de
Granos. Sobre este informe se prestara especial atencién a los resultados de campafias
norteamericanas actuales de Maiz y Soja. Diversos analistas se muestran mes a mes
sorprendidos por el ritmo de ventas de Estados Unidos. La demanda internacional contintda
mostrandose activa a estos niveles de precios y sostiene las cotizaciones a merced del
avance de la cosecha de este pais.

Segun diversos reportes la produccion de Soja en USA todavia tiene posibilidad de
incrementarse en relacion al dltimo nimero informado debido al buen clima y su beneficio en
los rindes. Sin embargo, para el maiz los nimeros se esperan acordes a la reportado o
levemente  por debajo sin influencias mayores en las  cotizaciones.
El productor argentino, se encuentra en uno de los momentos mas interesantes. Con
mercados libres, proyectando una produccion record para la proxima campafia y algunos
nameros bastante prometedores.

En el mercado local las fabricas pagaron $ 4000 por tonelada tanto el dia Lunes como el dia
Viernes. Dandole un importante impulso al ritmo de ventas y fijacion de precios a nivel
nacional. Asi y todo, el ritmo en comparacion al afio previo continta siendo bajo. Segun los
nameros del Ministerio de Agricultura, actualmente tenemos solo el 67% vendido y el 84%
con precio definido. Para esta altura del afio pasado, el 72% de la cosecha de soja se
encontraba comprometida y el 90% de la misma ya tenia precio. Mas aun, segun un analisis
de la Bolsa de Comercio de Rosario, el promedio de las ultimas cinco campafas a esta
altura del afo, el 74% de la cosecha fue comprometida y el 91% de la misma ya con valor
fijado.

Es de esperarse que, al conocerse que la proxima baja de retenciones en soja, se dara a
partir de Enero del 2018, se comiencen a ver mayores ventas de la oleaginosa en el

12 de Octubre de 2016 - CIRCULAR N° 1023 - Violeta 1
La presente circular se encuentra en la pagina Web www.acopiadorescba.com



mercado local disponible asi como de fijacidon de precios. Es cierto también que la situaciéon
financiera, gracias a la liberacion de derechos de exportacion que tuvieron el resto de los
productos, comienza a sanear las cuentas del sector, y permite tener mas pafio para la toma
de decisiones.

En el sistema nacional de Sio Granos, durante el mes de Octubre se registraron negocios
por aproximadamente unas 700 mil toneladas de Soja disponible versus el mismo periodo
un aflo atré&s de 1.3 millones de toneladas del mismo  producto.
Los valores del mercado disponible se mantienen en niveles muy atractivos para ser
capturados. La soja disponible cotizé el viernes alrededor de USD 263. Mientras la soja
entrega Mayo en el MATBA ajusté a USD 254 /Ton. Esto aun nos permite tomar unos USD
10 de pase entre posiciones. Es sumamente importante considerar que el sector comprador,
tal como reporta la Bolsa de Comercio de Rosario se encuentra comprando a bajo ritmo por
estar trabajando a contra margen. Citando algunas partes de dicho informe: ...” tanto la
exportacion como la industria estarian actualmente trabajando a contra-margen, a la vez que
como producto de la fuerte actividad de la molienda a comienzos del afio se ha acumulado
una gran cantidad de stocks de harina de relativamente baja calidad, que resulta dificil
colocar en el mercado.”

“Para el poroto, la capacidad de pago de la exportacion se ubica actualmente en torno a los
u$s 260,7/tonelada en los puertos del Up River para el embarque cercano, cuando los
precios domésticos para la compra del grano se ubican en torno a los u$s 263/tonelada,
incurriendo por tanto en una pérdida de u$s 3/tonelada para la actividad.”

“En el caso de la industria aceitera exportadora, en poroto equivalente la capacidad de pago
se ubica en torno a los $ 3.653/tonelada, cuando el grano se puede adquirir a $
3.950/tonelada, por lo que el margen por la compra de poroto, su procesamiento y la
posterior exportacion de aceite y subproductos resultaria de $ (-300)/tonelada para las
plantas de la zona.”

Este producto para la préxima campafia en las Ultimas semanas ha cotizado en el rango de
los USD 255 a los USD 260. El volumen comprometido para la cosecha 16/17 segun Minagri
se ubica en las 2.3 millones de toneladas y representa para la misma altura del afio pasado
respecto de la corriente campafia mas de 1.8 millones de toneladas. Esto da cuenta de otro
clima de negocios. Por supuesto que hay que considerar las elecciones que se esperaban
cambios significativos en las politicas de gobierno segun el resultado eleccionario, aunque
también podria haber compensado la proyeccion de produccién que se tenia en aquel
entonces de mas de 60 millones de toneladas. Algunos analistas creen que una baja de
retenciones en 2018 podria afectar la comercializacidon normal durante el 2017, aunque con
los mercados descontando sobre los valores futuros, es dificil que los compromisos se
retrasen, ya que en términos generales no seria motivo de especulaciéon para la cotizacion,
aunque si podria serlo para los meses de entrega difiriendo la misma en los casos de los
negocios a precio, y pactando plazos de fijaciones mas largos en el caso de la mercaderia a
fijar precio.

La bolsa de cereales de Buenos Aires estima una produccion de 53 millones de toneladas.
El mercado en términos generales, mantiene un consenso de al menos 55 millones de
toneladas.

Es interesante seguir de cerca los valores del Mercado a Término en Soja Noviembre versus
Soja Mayo. Diversos analistas coinciden en que resulta oportuno tomar posicién con
opciones de venta en Soja Mayo. Para tomar un valor de USD 250 las primas rondan los
USD 9 por tonelada.

La demanda externa sigue siendo el motivo que sostiene los precios internacionales. Asi
como también un leve retraso en la recoleccién del cultivo. En contraposicion los rindes de la
cosecha americana y el estado de los cultivos se mantiene en muy buen estado general.
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En cuanto al mercado local de Maiz, los valores por el disponible vienen ajustandose a la
suba. Se vio una mejora de al menos $ 50 en los ultimos dias, cerrando en $ 2450. La Bolsa
de Rosario report6 al respecto “... con los compromisos a la fecha a la exportacién aun le
resta comprar 3 millones de toneladas y embarcar 4,7 millones.”. En cuanto a mercado, es el
de mayor cantidad de participantes diarios en el recinto de operaciones y el nivel de ventas
se mantiene entre 15 y 30 mil toneladas diarias.

Los valores de la proxima cosecha, las ultimas jornadas han rondado los US$ 145 y han
destrabado escasa oferta segun los negocios informados. El avance de ventas segun el
Ministerio de Agricultura de la Nacién se encuentra reportado en 3.8 millones de toneladas.

Esta semana se han dado ademas en el pais oportunas lluvias para los -cultivos.
Especialmente para la siembra de Maiz. Ademas, segun informa la Bolsa de Rosario, “el
trigo comienza a transitar una etapa de alta demanda de agua, por lo que la oferta hidrica
jugaria un papel central para mantener la buena performance de los cultivos". También
respecto de la produccion proyectada, la Bolsa de Buenos Aires report6 el jueves pasado: “a
la fecha el avance de siembra se ubica en 25,7 %”. La estimacién local de dicha institucion
es de 36 millones de toneladas.

Cabe destacar que, si bien los nimeros para Soja en Argentina reflejan una reduccién de
area, todas las proyecciones indican una campafia en términos de toneladas de produccion
record. Teniendo como principal protagonista al Maiz, pero sumandose a este cereal el
aumento en Trigo y Girasol, y como complemento las siempre relevantes producciones de
Cebada y Sorgo. De este modo se entiende que Argentina afortunadamente podria estar
iniciando un proceso hacia una rotacion de cultivos “mas sustentable”.

En cuanto a Trigo vale comentar que segun relevé la Bolsa de Cereales de Buenos Aires,
“se registraron las primeras labores de cosecha en lotes puntuales sobre las localidades
saltefias de Tartagal y Rosario de la Frontera, con rindes que se ubicaron por debajo del
promedio zonal...” A su vez estima que el 70% de la produccidén se encuentra en una
situacion “Adecuada” u “Optima”. Esta Bolsa estima 12,5 millones de toneladas para esta
campafia que se esté iniciando.

Desde el punto de vista del mercado de exportacién, vemos continuamente el interés de
practicamente todos los compradores. A diferencia de afios anteriores, se puede decir que
existe un mercado de Trigo competitivo, con negocios e incluso segun el registro de
derechos de exportacion una notable cantidad de negocios. Las ventas segun el Ministerio
se encuentran en 1,4 millones de toneladas, versus misma fecha afio pasado en 267 mil
toneladas.

Los valores las ultimas jornadas han rondado los USD 140/5 para entregas Noviembre
Diciembre y hasta USD 150 para entregas desde Enero a Febrero. Los precios en cosecha
dependeran de como se resulten las producciones y el saldo de los stocks en funcion de las
producciones del resto de los paises, que por cierto tienen alguna posibilidad de incidir ya
gque hay varias reducciones en diversos estados. Y por otro lado como todos los afios, de la
calidad resultante, que todo avizora un buen camino.

Sera conveniente seguir de cerca:

» Reporte del USDA sobre oferta y demanda mundial.

« Avance y rindes de cosecha de soja y maiz en Estados Unidos.

« Ritmo de venta del productor norteamericano.

» Ritmo de venta de productores locales.

« Oportunidades de cobertura con mercados de futuros y opciones.
» Impacto de “La Nifia”.
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Por Lic. Fernando Vazquez, Coordinador Comercial - COFCO Agri

Centro de Gestion Agropecuaria de Fundacion Libertad
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