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El crushing de soja en lo que va de la campana ya
es la segunda mejor marca de la historia

Bautista Gaggiotti - Desiré Sigaudo

La industria proceso 4,15 Mt de poroto en agosto, manteniendose por encima de los 4 Mt por tercer
mes consecutivo en la campana.

La actividad de la industria de la oleaginosa acompana a la recuperacion productiva de la campana 2018/19. En el quinto
mes de la campana que comienza en abril en Argentina, las fabricas llevan procesadas 20,7 millones de toneladas de
soja, la segunda mejor marca en la historia para este momento del ano. El volumen actual industrializado al mes de
agosto solo fue mejorado el ciclo 2014/15, cuando se industrializo la cantidad record de 45,1 Mt en todo el ciclo.
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Crushing de soja: acumulado a Agosto y acumulado total
cada campana

@BCRmercados en base a datos del Min. de Agroindustria
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En los primeros 5 meses de la campana 2018/19 se proceso el mismo volumen de soja industrializado en el total del ciclo
2000/01, casi 20 anos atras.

El crushing de agosto 2019 en particular, que es el ultimo dato mensual publicado por el Ministerio de Agroindustria a la
fecha, es a su vez el segundo mejor registro para este mes. En agosto la industria proceso 4,15 Mt, que si bien representa
un retroceso del 7% respecto de julio, se ubica un 13% por encima del promedio de crushing en agosto durante las ultimas
5 campanas. La industrializacion de soja se mantiene por encima de 4 Mt por tercer mes consecutivo en agosto,
resistiendo la caida ciclica que suele experimentar la actividad a esta altura del ano. Si bien la actividad industrial en la
pasada campana estuvo fuertemente condicionada por la abrupta caida productiva a nivel local, vale senalar que en
agosto tuvo lugar el diferencial interanual mas alto de lo que va de campana, en 2019 se procesaron mas de 1 Mt mas que
en agosto 2018.
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Crushing mensual de soja por campana
@BCRmercados en base a datos del Min. de Agroindustria
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En el plano comercial, esta semana los operadores del Mercado Fisico de Granos que se desarrolla en la Bolsa de
Comercio de Rosario concentraron su interés en la soja con entrega disponible. Las ofertas abiertas a comienzos de
semana, en torno a US$ 240/t motivaron a la concrecion de negocios en el recinto, aunque conforme transcurrio la
semana las ofertas abiertas disminuyeron su valor recortando asi el volumen de negocios logrado. El valor propuesto en
la rueda del jueves 3 de octubre fue de US$ 235/t, US$ 2/t por debajo de Lo ofrecido el dia martes. La actividad por soja
de la nueva cosecha fue escasa durante la semana, registrandose ofertas abiertas solo en las ruedas del lunesy el jueves,
de US$ 240/t y US$ 237/t respectivamente. El precio pizarra de la Camara Arbitral de Cereales de la BCR referente al
jueves 3 de octubre se ubicé en $13.690/t, $ 295/t por encima del valor de referencia del jueves anterior. EL precio
pizarra equivalente en dolares alcanzo US$ 238/t el juevesy, si bien subid US$ 3/t respecto del jueves anterior, no logro
mantenerse en los US$ 240/t alcanzados el martes. En el mercado de futuros Matba-Rofex, el contrato Octubre cerré a
US$ 240/t el jueves, por encima del cierre del jueves anterior pero por debajo del maximo semanal logrado el martes
(US$ 243.1/1). EL futuro a cosecha con vencimiento en Mayo, cerro a US$ 237/t casi sin cambios respecto al cierre del
jueves anterior.

Pese al menor interés relativo por negocios con soja 2019/20 en lo que va de octubre, en el acumulado a la fecha se
registran volumenes muy superiores a los habituales. Al 25 de septiembre, Agroindustria informé compras de industria'y
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exportacion de 5,1 Mt de soja 2019/20, mas que duplicando el promedio comprado a igual fecha en los ultimos 5 ciclos. El
volumen comprometido por los productores representa el 10% de la produccion estimada para la campana, una
proporcion tambien muy por superior a las cifras de los ultimos anos.

Soja 2019/20: Indicadores comerciales del sector industrial y exportador

Al 25/09/2019 2019/20 Prom.5 2018/19
Produccian s6e 529 565
Compras totales L1 2,0 2,4

0% .. os T %
Con precios por fijar 2.0 1,2 1,5
51% 651% 63%
Con precios en firme 2.5 0,8 0,9
49% 39% 37%
Disponible para vender® 38,7 44,8 47,3
Falta poner precio 481 52,1 55,6

* e debe descontor lo que se destinarg o semillo y otros wsos en explotocion.
Mota: Excepto porcentuales, las cifros estdn en millones de tonelados.
Fuente: MinAgro y estimaciones propias DIvEE - BCR

Las compras de soja nueva durante septiembre ascendieron a 1,4 Mt segun registros de SIO-Granos. Los negocios
impulsados por el vigor comercial sobre la mercaderia de la proxima campana el ultimo mes representan un tercio del
total de las adquisiciones de soja hueva a la fecha.

En el mercado del maiz, las compras del cereal 2019/20 también muestran una importante diferencia con las
adquisiciones a igual fecha en ciclos pasados. A fines de septiembre, la exportacion y la industria llevaban compradas 9,7
Mt de maiz nuevo que equivale al 19% de la produccion estimada para la campana. El volumen ya comprometido es
cuatro veces mayor al promedio comercializado de maiz nuevo a esta altura de las ultimas 5 campanas.

Una importante proporcion de estos negocios por mercaderia nueva se anotaron en el mes de septiembre. Segun datos
de SIO-Granos, el mes pasado se registraron contratos por 2,5 Mt de maiz 2019/20. Asi, la escalada de los negocios por el
cereal nuevo que tuvo lugar en septiembre aporto el 26% de las compras de la proxima cosecha que se tienen hasta el
momento.
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Maiz 2019/20: Indicadores comerciales del sector industrial y exportador

Al 25/09/2019 2015/20 Prom.5 2018/19
Oferta total 00 35,9 ________________ 51,5 _________
Compras totales 9,7 2,3 4,1

9% 6% 8% .
Con precios por fijar 4.1 0,7 1,3

42% 32% 32%
Con precios en firme 3,0 1,5 2.8

58% 68% 68%
Disponible para vender* 35,8 29,8 43,2
Falta poner precio 40,5 33,5 47,8

* 8e debe descontar lo gue se destinard a semillo y ofros usos en explotacion.
MNota: Excepto porcentuales, las cifras estdn en millones de tonelados.
Fuente: MinAgro vy estimaciones propios DIVEE - BCR

En cuanto a la modalidad y el estado de los negocios, también se abre una brecha entre la campana actual y las
anteriores. En el ciclo presente el 42% de las compras nuevas aun no tiene precio firme, una proporcion 11 puntos
porcentuales mayor a la de las ultimas campanas.

En el Mercado Fisico de Granos de la BCR, se observé menor actividad en el segmento del maiz durante las ultimas
jornadas, en contraste con lo ocurrido semanas anteriores. Fueron menos los compradores activos en maiz disponible,
donde la oferta abierta se ubicd en US$ 128/t el dia jueves. Las ofertas por maiz 2019/20 con entrega en los meses de
junio yjulio se ubicaron en US$ 133/t y US$ 132/, respectivamente. El mercado de maiz nuevo, que habia estado muy
activo la semana anterior, conté con pocos compradores esta semana donde la mayor parte de las negociaciones se
volcaron a los contratos con descarga inmediata. EL precio pizarra publicado por la CAC para el dia jueves se ubicé en $
7420/t, evidenciando un aumento de $ 100/t respecto del jueves anterior. El precio equivalente en dolares de US$ 124/t
se mantuvo sin cambios considerables durante de la semana. En el segmento de futuros, el contrato Matba-Rofex
Diciembre de maiz ajustd a US$ 140/t el jueves, US$ 1,2/t por encima del cierre del jueves pasado. El contrato con
vencimiento en Julio 2020 ajustd a US$ 137,5/t también US$ 1,2/t por encima del jueves anterior.

Segun datos oficiales, el ritmo de siembra a nivel nacional de la campana 2019/20 que resultaba muy similar al de la
campana anterior hasta fines de septiembre, comienza a mostrar un retraso en relacion a aquel en las ultimas jornadas. El
motivo de ello es principalmente el déficit hidrico que afecta algunas regiones claves de las provincias de Cordobay
Buenos Aires. Tal como muestra el grafico adjunto, a nivel nacional el progreso al 03 de octubre alcanza el 19% del area
de intencion, por debajo del 22% que se alcanzaba a la misma altura del ano 2018 aunque aun por encima del 16%
promedio de las ultimas cinco campanas.
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Avance de siembra de a nivel nacional
WBCAmercados en base a datos de la Secretariade Agroindustriapara las Gitimas 5 campanas
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Similar a lo que acontece en Argentina, en Brasil la falta de agua retrasa las labores de siembra aunque a esta altura del
ano ello se refleja principalmente en soja. A la fecha, los productores llevan sembrado solo el 1% del area objetivo para la
oleaginosa en la campana 2019/20, segun datos de la consultora Agrovip. El lento inicio de campana contrasta
fuertemente con el vertiginoso ritmo de siembra del ciclo pasado, que fue el mas rapido para la historia de la soja
brasilena. Pero incluso en la comparacion del presente inicio de campana con el ritmo promedio de los ultimos 5 ciclos,
el actual comienzo de siembra esta muy por detras del avance de labores promedio a igual fecha.

En la zona centro-oeste del vasto territorio brasileno, la oleaginosa podria implantarse en la ventana optima de siembra,
aunque la concrecion de las tareas esta sujeta a la ocurrencia de proxima precipitaciones. Los pronosticos
meteorologicos preven lluvias irregulares a principios de octubre. En las ultimas dos semanas, las sembradoras
avanzaron sobre el oeste de Santa Catarina y Rio Grande do Sul. Ademas, las tareas de siembra avanzaron en los estados
de Rondonia en el norte y Mato Grosso do Sul en el centro oeste, y en aquellos campos asistidos con riego artificial en
Sao Paulo y Minas Gerais al sureste.

Pag 6

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

Direccion de
Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h}forma‘ﬁ,on’esy & £7 2] DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos 4B 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, pued producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. [SSH -7824




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

El crushing de soja en lo que va de la campana ya es la segunda mejor marca de la historia - 04 de Octubre de 2019

Brasil: precipitaciones previstas para el periodo 1/10-7/10
Fuente: NOAA
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En cuanto al maiz temprano, la siembra se limita actualmente a los estados del sur de Brasil: Rio Grande do Sul, Santa
Catarina, Paranay Sao Paulo; aunque el clima seco atenta contra la germinacion de las plantaciones. En el resto del
territorio brasileno, las condiciones secas de agosto y septiembre impiden un mayor avance de siembray solo se
registran algunas siembras en lotes con riego artificial en los estados de Minas Gerais y Goias. Las previsiones de lluvias
para las proximas jornadas sobre la region sur intensificarian la siembra de maiz en octubre.,

En el mercado de referencia de los Estados Unidos, el dia lunes el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos
(USDA por sus siglas en inglés) publico su informe trimestral de stocks de granos, donde realizd nuevas estimaciones de
stocks de soja 'y maiz en los Estados Unidos al 1 de septiembre. Este informe fue clave en la operatoria semanal en
Chicago. Para el caso de los granos gruesos este dato es clave para establecer los stocks finales de la campana 18/19
(que pasaran a ser los stocks iniciales de la campana 19/20). En lo referente al informe, las nuevas estimaciones de stocks
de soja y maiz se situaron por debajo de lo estimado por los agentes en la previa al informe, lo cual generd cuantiosos
aumentos de cotizacion en los contratos.
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En el caso de la soja, la estimacion oficial para los stocks en los Estados Unidos al 1° de septiembre se situd en 24,8 Mt,
cuando el promedio esperado por los operadores era de 26,7 Mt. Aun asi, al hacer la comparacion interanual, el stock de
soja en los Estados Unidos representa mas del doble de las existencias a igual fecha del ano pasado. Adicionalmente, las
exportaciones semanales al dia 26 del corriente mes fueron de 2,07 Mt, notablemente superiores a las que el mercado
preveia.

La discrepancia entre las expectativas del mercado y lo efectivamente publicado en este informe es mayor para el caso
del maiz, dado que USDA informo stocks de 53,7 Mt, 8 Mt menores a lo esperado por los operadores. No hubo una
variacion interanual significativa para el caso del cereal, cuyas existencias a igual fecha en 2018 eran de 54,4 Mt. Ademas,
las exportaciones semanales informadas al 26 de Septiembre totalizaron 562.600 t, en linea con lo las expectativas.

En el Mercado de Chicago, los precios del cereal se movieron en terrenos positivos en el dia posterior a la publicacion
del informe. Ademas, las intensas precipitaciones que recayeron sobre las areas productivas del Medio Oeste y las
consecuentes inundaciones han deteriorado el ritmo de las tareas de siembra primaverales. Sin embargo, el mercado se
mantiene expectante a la actualizacion del pronostico de cosecha la proxima semana por parte del USDA. También las
expectativas acerca de una politica de la administracion Trump que podria beneficiar la produccion de bioetanol en
EE.UU. sostuvieron las cotizaciones hacia finales de la semana. Por ultimo, la menor produccion estimada por parte de
Argentina para la campana 2019/20 presiono también las cotizaciones al alza. El contrato mas corto en CBOT, Maiz
Diciembre, gan6 US$ 4.6 /t en la comparacion jueves contra jueves, ajustando a US$ 153,05/t el 3 de octubre. EL futuro
Maiz Julio aumentod US$ 4,33/t en el mismo periodo, ajustando a US$ 160,82/t este jueves. Con esto, los contratos del
cereal con vencimientos en Diciembre y Julio aumentaron un 4%y 3%, respectivamente.

En cuanto a las cotizaciones de soja, siguieron con la tonica alcista de las sesiones previas. Sumado al componente bullish
de los ajustados stocks informados por USDA, las nuevas ventas al principal importador mundial de la oleaginosa, China,
potenciaron aun mas las subas en los precios. Ademas, el hecho de que solo el 8% de la soja estadounidense se
encuentra cosechada, contra un 20% correspondiente al promedio de los ultimos anos, le brinda un soporte adicional a
los precios. El contrato mas corto en CBOT, Soja Noviembre, gand US$ 8,55/t en la comparacion jueves contrajueves,
ajustando a US$ 335,02/t el 3 de octubre. Con esto, la soja subid un 3% en los ultimos siete dias. EL futuro con vencimiento
en el mes de Mayo se incrementd en un 2% con una suba de US$ 7,62/t en el periodo considerando, ajustando a U$S
347,49/t el jueves.
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