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SOJA

De acuerdo con el Ministerio de Agricultura y Pesa de la Nacion, la cosecha de soja avanza fuertemente en el pais, con un avance
del 83% sobre el area apta, diez puntos porcentuales por encima del promedio. La produccion para la campaiia 2019/20, tomando
como referencia distintos organismos publicos y privados, se estima en promedio en 50 millones de toneladas. Este valor

representa 5,3 millones de toneladas menos que el ciclo previo.

Produccién de soja de Argentina Avance nacional de cosechade SOJA
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En el plano comercial, la industria de procesamiento y el sector exportador llevan adquiridas 21,4 millones de toneladas, 3,7
millones de toneladas mas que la campafia previa y 2,4 millones de toneladas por encima del promedio de las ultimas cinco
campafias. En términos de produccidn, las mismas representan el 43% de los 50 millones de toneladas estimadas por el Ministerio
de Agricultura de la Nacion. A la fecha, las compras de los industriales alcanzan los 14,8 millones de toneladas, 1,6 millones de

toneladas por encima del promedio y uno de los valores mas elevados los ultimos afios.

Evolucidon compras de soja (industria + exportacion)
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En Brasil, la cosecha de soja en los principales Estados productores ha practicamente finalizado, con un rendimiento promedio de
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32,67 quintales por hectarea, levemente por debajo de la estimacién anterior, pero por encima de la media. De esta manera, la
produccidn seria de 120,3 millones de toneladas, constituyéndose como el mayor valor en la historia. El USDA por su parte, estima
una producciéon de 124 millones de toneladas.

Las exportaciones brasileras de la oleaginosa alcanzaron en abril los 16,3 millones de toneladas, un 73,4% por encima de igual mes
del afio previo. En el acumulado, las ventas externas superaron los 33 millones de toneladas, cuando el afio anterior para igual
periodo ese valor fue de 25,2 millones de toneladas. Se espera que las mismas se fortalezcan en los préximos meses y que el ciclo
comercial termine con un récord de entre 75 y 77 millones de toneladas. El USDA, por su parte, es mas optimista y estima
exportaciones por 84 millones de toneladas. De cualquier manera, un mayor consumo doméstico y mayores ventas externas
llevarian a una reduccién en los stocks.

En Estados Unidos, las labores de siembra continldan avanzando a un excelente ritmo, alcanzando una cobertura del 53% sobre el
area prevista, 15 puntos porcentuales por encima del promedio de los Ultimos cinco afios. Segun el Departamento de Agricultura
de dicho pais se sembrarian 33,51 millones de hectéreas, lo cual representa un incremento de 3,2 millones de hectareas en
relacién con la campaiia previa. Con un rinde proyectado en 33,5 quintales por hectdrea, la produccidn seria de 112,26 millones
de toneladas, 15,5 millones de toneladas por encima de la campafia anterior. Sin embargo, al ser la primera estimacién puede

variar sustancialmente de acuerdo con el desarrollo del clima durante el ciclo del cultivo, lo cual generard impactos sobre los

precios.
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La producciéon mundial de soja para la nueva campafia presentaria una recuperacion y seria récord como consecuencia de mayores
cosechas en Estados Unidos, Argentina y Brasil. En este contexto, se proyecta un volumen de 362,8 millones de toneladas. Al
mismo tiempo, el consumo también marcaria un récord con poco mas de 361 millones de toneladas, al igual que las exportaciones
gue se encontrarian en torno a 162 millones de toneladas. De esta manera, se espera una reduccién en los stocks finales al valor
mas bajo de las ultimas cuatro campafias. La relacion stocks/consumo volveria a caer, aunque todavia se ubicaria por encima del

promedio histdrico.
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Produccién Mundial de Soja Relacién Stock/Consumo Soja Mundial

380 362,8 35%

360
" 340 30% Pl'-'OIT:Ie.dIO
ks Historico:
& 320 24%
] 25% o
S 300
]
()

280
E 20%
2 260
o
E 240 15%

220

200 10%

DO O WD XD N0 A ND WO O N
6\\0 0“’\6 0°’\\/ '\9\’» '\,"’\N 'Q’\\, '\',”\\/ '\,“\N «‘,”\\, '»“’\\, '\’,\\\/ '\3’\’» '\90/190 &
AT AT AT AR AR AT ADT AT AT AR AR AR DTS Y
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Las importaciones de China, principal demandante del poroto de soja a nivel global, marcarian un récord por un incremento en la
demanda para molienda debido a un consumo doméstico récord. En este sentido, la demanda china vuelve a pisar fuerte en el

mercado de la soja y a presionar sobre los precios de esta aun en un contexto de abundante oferta.

Importaciones de China de porotos de soja
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En Chicago, los fondos especulativos han vuelto a incrementar sus posiciones comprada, debido a los datos alentadores respecto
a las compras por parte de China. Sin embargo, el mercado climatico norteamericano comenzara a jugar mas fuerte en los

proximos meses incidiendo en los movimientos de los fondos.
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Posicion neta de los fondos en soja
- Mercado de Chicago -
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MAIZ

Aligual que en el caso de la soja, las condiciones climaticas en Sudamérica han permitido que la productividad por hectarea alcance
niveles mas que satisfactorios. En Brasil, de acuerdo con la CONAB, el maiz safrinha ha podido sembrarse adecuadamente y con
buenas condiciones debido a la rdpida cosecha de soja, lo cual permite estimar una produccidn total de maiz en torno a 102,4
millones de toneladas. Si bien el rendimiento promedio seria mds bajo, la mayor area sembrada mas que compensaria,
permitiendo lograr dicha cosecha.

Produccidon de maiz de Argentinay Brasil
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En Argentina, la trilla del cereal viene desarrolldndose a buen ritmo, con un avance del 46% sobre el area apta, y alcanzaria un
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total de 55,5 millones de toneladas, 500.000 toneladas por debajo del récord de la campafia previa, segin el Ministerio de
Agricultura de la Nacion. Las estimaciones de organismos privados ubican la cosecha de Argentina en torno a los 50 millones de
toneladas. En conjunto la produccién de ambos paises se situaria en torno a los 158 millones de toneladas, significando un
incremento del 1% frente al ciclo previo.

A nivel local, el sector exportador lleva compradas 24,9 millones de toneladas de maiz campafia, 8,7 millones de toneladas por
encima del promedio de las Ultimas cinco campafias. En sélo dos meses y medio de comenzado el ciclo comercial, las ventas

externas ya marcan un récord, demostrando el dinamismo del sector exportador y la demanda del cereal argentino.

Evolucion compras de maiz (industria + exportacion)
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En Estados Unidos, las buenas condiciones agrometeoroldgicas permiten que el avance de siembra 2020/21 sea superior a lo
normal. A la fecha, se sembré el 80% del area total estimada en 36,26 millones de hectareas, contra el 44% a igual fecha del afio
previo y el 71% promedio de las Ultimas cinco campafias. Con un rendimiento proyectado a nivel nacional en 112 quintales por
hectdrea, se alcanzaria una produccion récord de 406,3 millones de toneladas. Respecto a la campafia anterior, implica un
crecimiento de mas de 59 millones de toneladas. Por el lado de la demanda, el pais norteamericano tendria una recuperacién en
el consumo doméstico que seria récord con cerca de 154 millones de toneladas, 9 millones de toneladas mas que el ciclo previo,
y exportaciones por 54,6 millones de toneladas, 10 millones mds intercampaiia. En la Ultima semana, de acuerdo con datos de la
Bolsa de Comercio de Chicago, la produccion de etanol registra una recuperacion luego de la caida abrupta ocasionada por lo

menores precios del petréleo y la menor demanda local por la caida en la actividad econdmica.
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Fuente: BCCBA en base a USDA

A nivel global, la produccion de maiz para la campafia 2020/21 alcanzaria un total de 1.187 millones de toneladas, representando
el valor mas elevado de la historia. Los aumentos vendrian de la mano de los principales exportadores: Brasil, Estados Unidos y
Ucrania. Argentina mantendria el nivel de produccion de la camparfia 2019/20. El consumo volveria a crecer, pero quedaria por
debajo de la produccién redundando en unincremento en los stocks finales y, por lo tanto, en una mayor relacion stocks/consumo,

revirtiendo la caida que se observababa desde el ciclo 2016/17.

Produccién Mundial de Maiz Relacién Stock/Consumo Maiz Mundial
1.187 35%
1200 &
1100 * * 0 30% Pr.on?e_dlo -
@ . L 4 Historico: m R
©
21000 » * 25% 24%
5
+ 900 *
% * 20%
- e
Q800 |@-®
2 15%
g 700 |_| H
0,
600 10A%o)oxm%vc>@«cbo)o~,
SRR SR S S R, VRS TV S-S W SR - S S O 207 50 QA AT A1 G A Y AY Y o QV
AT G A P O SV S S SN IV WV B (@ AV B o o
SV D N P P SO S P D S AT AT AT AR AT ADT ADT DT ADT AT AR ADT DT D
AT AT AT DT DT AR AT DT AR AT AT AR AP A

Fuente: BCCBA en base a USDA

Los fondos especulativos en el mercado de Chicago acrecentaron su posicion vendida debido al contexto adverso que atraviesa el
maiz en los Estados Unidos. Sin embargo, la evolucidon del clima y la finalizacion de la siembra pueden condicionar esta situacion,

de la misma manera que una aceleracién en la reactivacion econémica.
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Posicion neta de los fondos en maiz
- Mercado de Chicago -
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Eje “Y”: NUmeros positivos: contratos con posicion compradora; nimeros negativos: contratos con posicion vendedora
Fuente: DIA. En base a datos de la Commodity Futures Trading Commission

TRIGO

En su dltimo informe de oferta y demanda el USDA realizé la primera proyeccién de produccion para la campafia 2020/2021, lo
cual es especialmente relevante en trigo, dado que el hemisferio norte explica el 90% de la produccidon mundial. La estimacién
realizada para el nuevo ciclo es un récord de 768,5 millones de toneladas, lo que implica una recuperacién de 4,2 millones de

toneladas frente a la campafia 2019/2020.
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Fuente: BCCBA en base a USDA
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Este incremento obedece a una mayor produccidn en paises exportadores como Argentina, Australia, Canadd y Rusia que
compensarian las caidas en la Unién Europea, Ucrania y Estados Unidos, lo cual provocaria una mayor competencia en el mercado
global del cereal. Si bien el consumo mundial y las exportaciones aumentarian nuevamente y serian los mayores volumenes de la
historia, no alcanzarian para compensar la mayor produccion, redundando en mayores stocks finales. De esta manera, la relacidon
stock/consumo seria del 41,2%, once puntos porcentuales por encima del promedio histérico.

En Estados Unidos el 56% del trigo de invierno se encuentra en fase de espigazén, contra el 62% del promedio de los ultimos
cincos afios para igual fecha. Respecto a la condicion del trigo, el 66% se encuentra en un estado general bueno a excelente,
mientras que la campafia previa el 53% del cultivo se encontraba en dicha condicién. La produccién se estima en 50,8 millones de

toneladas, 1,5 millones de toneladas menos que la campafia 2019/20, como consecuencia de menores rendimientos esperados.

Produccidn de trigo de Estados Unidos
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Fuente: BCCBA en base a USDA
En el mercado local, a mediados de mayo se llevan comercializadas 17,7 millones de toneladas de trigo, donde los industriales han

adquirido 2,8 millones y la exportacion 14,9 millones. Un aspecto para destacar es que los exportadores se encuentran
sobrecomprados en 2,7 millones de toneladas, por lo que el dinamismo en términos de precios provendra desde el sector

industrial que le restan comprar 3,8 millones de toneladas para la molienda de la campania.

Evolucion compras de trigo (industria + exportacion
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Respecto a la campafia 2020/21 de trigo en Argentina, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos proyecta una
produccidén récord de 21 millones de toneladas para el nuevo ciclo y exportaciones por 14,5 millones de toneladas. El aumento de
area se basaria en precios relativamente buenos al momento de cosecha, la buena relacién insumo producto actual y en las
precipitaciones recibidas durante abril y mayo que permitieron recargar los perfiles. De esta manera, las estimaciones del

organismo norteamericano coinciden con las realizadas por organismos privados locales.

Permitida la reproduccién total o parcial del presente informe citando la fuente. B C C B A
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