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MERCADO DE GRANOS
PANTALLAZO
CONTEXTO

INTERNACIONAL
Y LOCAL



BREVE REPASO
EVOLUCION CHICAGO
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COMENTARIO Nro. 1

EL “RALLY” DEL 2020
NO FUE POR UNA
CRISIS DE OFERTA...

FUE POR ESTALLIDO DE LA DEMANDA
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COMENTARIO Nro. 2

PRECIOS LOCALES NO
ACOMPANARON EXPLOSION EN
TODA SU DIMENSION, PERO
TAMPOCO EL AJUSTE RECIENTE

¢ NUESTRAS COTIZACIONES FOB SON “REALES” ?
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... O ESTAN DISTORSIONADAS POR EL INTERVENCIONISMO ?

Soja: Diferencial FOB Argentino vs. CBOT
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SOJA EN ARGENTINA

SOJA DISPONIBLE




Soja: Existencias finales en relacion a Produccion
Media movil trianual

—e—Argentina --—Brasil

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a USDA.

LA SOJA: RESERVA DE VALOR

; CUANTO INCIDE EL RETRASO CAMBIARIO ?
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HAY QUE DESACOPLAR...

JCUANTOS DOLARES BILLETE
COBRAN LOS PRODUCTORES EN
BRASIL; PARAGUAY O URUGUAY ...?

ENTONCES, DESACOPLAR QUE
d’




COMENTARIO Nro. 3

LA ESTRUCTURALIDAD
EXPORTADORA
ARGENTINA ES UNICA

it POR ESO DEPENDEMOS DE CHICAGO !!!



ESTRUCTURALIDAD EXPORTADORA ARGENTINA
PORCENTAJE PROMEDIO DE LA PRODUCCION

100% EXPORTADA EN LAS ULTIMAS 5 CAMPANAS 2016/21

90% 84,2%

0 W DERIVAD
80% 70’5;RAN05 RIVA 70(5)’9%
70%

60%

0% 50,1%

40%
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0% . . 1

TRIGO MAIZ SOJA GIRASOL

Fuente: MAGyYP
Novitas S.A.
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EL VERDADERO
«TERMOMETRO»
DE CHICAGO

LA RELACION
STOCKS/CONSUMO
EN EE.UU.
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- Mundial

- EStadounidense

35

30 +

DE LA SOJA EN CHICAGO...

Fuente: USDA julio 2021 ¥ LOS “RALLIES?”

Novitas S.A.
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FACTORES EXOGENOS

(BAJISTAS)

VS

“FUNDAMENTALS?”

(ALCISTAS)



EN DEFINITIVA:

EN CHICAGO OPERAN
FARMERS,

COMERCIALES, Y...

LOS «<FONDOS» coxrorinzo



Www.novitas.com.ar

La demanda que no const

La oferta que no produce
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Chicago: Volumen
Operado Vs.Produccion
en Maiz.

USDA/CME
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Produccion Mundial de Maiz 2020/21 Volumen Anual operado en 2020




EL TEMA DEL MOMENTO

ALZA EN PRECIOS DE INSUMOS

Y SU IMPACTO EN MERCADOS

¢ Posible reduccion de superficie a
nivel mundial de cara al 2022 ?



ULTIMOS MESES:

SUMATORIA DE
FACTORES BAJISTAS
PARA CHICAGO




La Reserva Federal debe ajustar su
politica en base a 1a inflacion

JEROME POWEL

REDUCCION INYECCION DE LIQUIDEZ

AUMENTO TASAS DE INTERES




221533 E‘o\l- 2

‘“‘un riesgo muy elevado’” para el
mundo, advirtio 1a OMS



WWW.novitas.com.ar

EL INFORMANTE MAS CALIFICADO

USD UNITED STATES DEPARTMENT OF

= AGRICULTURE
Y SU IMPACTO
EN LOS PRECIOS




UNITED STATES

L "5 DEPARTMENT
OF
| AGRICULTURE

JAMIE L. WHITTEN
" FEDERAL BUILDING
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PERIODO
Reporte
Concepto

Ll

NOV

Area sembrada (Mill Ha)
AreacCosechada (Mill Ha)
Rendimiento (Kg/Ha.)

Stocks iniciales

PRODUCCION

Importaciones
OFERTA TOTAL

Consumo forrajero
Consumo industrial
Uso para etanol
Exportaciones
DEMANDA TOTAL

STOCKS FINALES
Rel.Stocks/Demanda

36,3
32,9
10511

56,4
346,0
1,1
403,4

149,9
159,7
123,4
45,1

354,7

48,7
13,7%

2021/22
NOV
(2)

Fuente: USDA noviembre 2021
Novitas S.A.
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33 MMT es 2%
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Ventas Externas EE.UU. Maiz (desde 97/98)




ARGENTINA “CERRO”,

Y BRASIL...



AgroConab

BRASIL: EXPOS. MAIZ

Mil toneladas
C
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fev

Jan Mar Mai Jun Jul Ago  Set Out Nov Dez

mm2019 3835 1.599 827 349 958 1.195 5926 7.321 6.442 6.024 4.110 4.165

2020 2088 340 473 7 25 312 3.979 6.244 6.371 5.004 4.733 4.857
2021 2386 777 292 131 14 92 1.983 4336 2.850 1.800

_(ife‘gﬁ; 2979 1.963 874 229 278 411 2348 4.050 4.417 4.161 3.398 3.818

019 2020 mm2021 =5 anos (meéedia)







PERIODO
Reporte

Concepto

2019/20 |
NOV

Area sembrada (Mill Ha)
Area cosechada (Mill Ha)
Rendimiento (Kg/Ha.)

Stocks iniciales

PRODUCCION

Importaciones
OFERTA TOTAL

Molienda
Otros usos
Exportaciones
DEMANDA TOTAL

STOCKS FINALES
Rel.Stocks/Demanda

30,8
30,3
3186

24,7
96,7
0,4
121,8

58,9
2,9
45,7
107,6

14,3
13,3%

Fuente: USDA noviembre 2021
Novitas S.A.




EE.UU: EVOLUCION SEMANAL ACUMULADA DE
LAS VENTAS EXTERNAS DE SOJA
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Campana

:ES CONFIABLE EL USDA?

Stocks Finales por Campaia segin Estimacion del USDA

SEP | OCT | NOV | DIC | ENE | FEB | MAR | ABR | MAY | JUN | JUL | AGO | SEP | OCT

2013/14
2014/15
2015/16
2016/17
2017/18
2018/19
201920
202021
2021122

. AN (N A R N 5

4 s Ao A S O a4 9,2

54
108 131 . 8,2

17 | 16 | 121 | 128 | 14 151 119
N
M1 | 260 | 260 | 260 | 248 | 260 | 248 | 271291 248

g 14)

70
I ’
1 —T 1!

12




UN ARGUMENTO FUERTE
EN CONTRA DE LAS
PROYECCIONES DEL USDA....



ARGENTINA
AREA, RINDES Y PRODUCCION SOJA

EN ANOS DOBLE NINA
. AREA RINDE PRODUCCION
. 2008 16,99 2.758 46,3 MMT
- 2009 17,65 1.860 -33%. 31,0 MMT
- 2011 18,74  2.662 48,9 MMT
. 2012 18,75 2.219 .17% 39,5 MMT
. 2017 19,29 2.859 53,3 MMT
. 2018 17,80 2.205 -23% 36,5 MMT
. 2021 17,00 2.757 45,0 MMT
. 2022 16,50 ? ?

HIPOTESIS : -25% = 34,1 MMT EL USDA
. ST e 49 MMT




O SOJA CHICAGO
SUBE PARA RACIONAR
LA DEMANDA...

O SUBE DESPUES
POR QUE NO LO HIZO



Argentina Corn Yield vs. Trend La Nina Winters
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AUNOUE TAMBIEN HAY
FUNDAMENTOS BAJISTAS:

HIPOTESIS DE MENOR
DEMANDA ASIATICA

y hay ARGUMENTOS




CHINA NO ESTA CUMPLIENDO ACUERDO FASE 1 (-12%)

U.S.-China Phase 1 Tracker for Agriculture Products

U.S. Exports to China, and Pace Needed to Meet Phase 1 Commitment in Year 2, Billion Dollars

$45 -
Pace Needed to Reach Phase 1 in Year 2: 2021

$40 -

25

[
-
S
°
o
=
2
[

Actual Exports 12% Below Needed Pace
(Through August ‘21 and Based on Preliminary Data)

JAN21 FEB21 MAR21 APR21 MAY21 JUN21 JUL21 AUG21 SEP21 O0CT21 NOV21 DEC21

Source: USTR, GT1S, U.S. Census Bureau, Farm Bureau Calculabons

r.
@B». AMERICAN FARM BUREAU FEDERATION® www.fb.org




CHINA
AVANZANDO EN
APROBACION DE
CULTIVOS GMO
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Russia

Yellow
Sea

Karakorum ¢

Highway Shanghai

angzhou

East China
Sea
India

Taiwan

¢ South China
L Sea



BRASIL
MUY BUEN
AVANCE
SIEMBRA

SOJA 2022

Brazil Soybeans

Harvesting

Soybean crop calendar for most of Center-South Brazil

) .
JAN FEB 'MAR APR MAY JUN JUL AUG

USDA Agricultural Weather Assessments
_ World Agricultural Outiook Board

.
SEP OCT 'NOv DEC

a- Ceara

b - Rio Grande do Norte
¢ - Paraiba

d - Pernambuco

e - Alagoas

{ Soybean Production
*Average (2005-09)

VE-D-

PFOGUCUOI)

IntenS/ty Major

Minor

*Source: IBGE




SIN EMBARGO,

LAS RESERVAS MUNDIALES
CAEN A PESAR
DE GRANDES COSECHAS

(CRECE CONSUMO)



Produccion y Stock Mundial de Maiz
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Produccién y Stock Mundial de Soja

35%

400

= Stock/Consumo Porcentual

mmm Stocks

mmm Produccion

350

300

25%

20%
15%

o o o
n (=) lp}
[\ (@ —

sepejauo] ap sauojjiw

10%

100

5%

90

0%

0

1¢/0c0¢
61/8L0¢C
L1/910¢
GL/vL0c
€L/cloc
L1/0L0C
60/800¢
L0/900¢
G0/¥00¢
€0/c00¢
10/000¢
66/8661
L6/9661
G6/v66 1
€6/2661
16/0661
68/8861
L8/9861
G8/¥861
£8/C861
18/0861
6.1/8.61
L1/9/61
GLIv.6l
€L/cl6l
1 2/0L61
69/896 1
L9/9961
Go/v961




www.novitas.com.ar

EN DEFINITIVA:

CUESTION CLAVE

LOS
TIEMPOS DEL MERCADO
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SIEMPRE RECORDAR:

EN EL CORTO PLAZO: «<LOS FONDOS»

A LA LARGA: LOS «<FUNDAMENTALS»



Maiz CBOT: Posicion Neta de los Fondos en contratos (5000 Bushel)

500.000
Az =—S0ja

400.000

300.000

200.000

100.000

-100.000 -

-200.000

-300.000

-400.000

Elaboracion Propia en base a datos de la CFTC




EN SINTESIS




MERCADO
INTERNACIONAL:

“BAILANDO POR
UN SUENO”



MERCADO ARGENTINO:

>
.

CRAN HERMAND

LAMENTABLE: NUNCA VISTO

o
e
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COMERCIO MUNDIAL:
% SOBRE PRODUCCION MUNDIAL

(DEL CONSUMO, ;CUANTO ES IMPORTADO?)

TRIGO : 203 s/775 = 26%

MAIZ: 203s/1205 = 17%

SOJA: 257s/384 = 67% %!
¢ QUE PARTE NO SE ENTIENDE ?



A SU VEZ:

UNA HECTAREA DE MAIZ GENERA
MUCHO MAS RIQUEZA ...

¢ QUE PARTE NO SE ENTIENDE ?



MAIZ 2021




Precios FOB Maiz
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TRIGO 2021/22

www.shutterstock.com + 1969403536




DATOS DE LA OFERTA

RECORTES EN

- RUSIA
- CANADA
- EEOUUO




Ucrania 11,5%

—EE.UU. 11% (Baja Proteina)

——Rouen (Francia)
—Argentino

——Australia (Sidney)

—RUSO
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“A partir del 1§ de octubre se aplico
un cierre de facto del registro de
exportacion de trigo 2021/22 ”

00000

DJVE Tngo 2021/22 (en toneladas)

SE “APAGO LA LUZ”

) . \
2
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Analisis de la Competitividad del Trigo Argentino en el Mercado de Brasil al 06/12/21
fob Embarque FOB Flete CIF Arancel [Impuesto | Costo \ | Diferencia
10,0% Marina Puesto | vs. Trigo
Mercante en Argentino
Brasi!
EE.UU. Blando Diciembre 343,00 51,50 394,50 39,45 12,88 446,83
Enero 341,20 51,50 392,70 39,27 12,88 444 .85 100,15
EE.UU. Duro Diciembre 383,60 51,50 435,10 43,51 12,88 491,49 146,79
Enero 383,60 51,50 435,10 43,51 12,88 491,49 .
Febrero 383,60 51,50 435,10 43,51 12,88 491,49 146,79
Francés Diciembre 320,16 50,00 370,16 37,02 12,50 419,67 74,97
Marzo 328,08 50.00 378.08 37.81 12,50 428.38 74,68 |
Argentino Diciembre 317,00 27,70 344,70 - - 344,70 -
11,5% prot. Enero 317,00 21,70 344,70 - - 344,/(0 -
Febrero 317,00 27,70 344,70 - - 344,70 -
Marzo 317,00 27,70 344,70 - - 344,70 -
Abril 326,00 27,70 353,70 - - 353,70 -
Mayo 326,00 27,70 353,70 - - 353,70 -
Ruso Diciembre 340,00 60,00 400,00 40,00 15,00 455,00 110,30
(v) vendedor (n) nominal (c ) comprador
eV D a /] a Wa \ \
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TRIGO 2021/22
Estimado 6/12/21
PROD.: 20,30 MMT

11,80 vendido
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La industria brasilena insiste en su rechazo
al trigo transgeénico argentino HB4



MAIZ 2021/22




SIEMBRA DE MAIZ: PROGRESO NACIONAL Datos al 17/11/2021

100%

90%

80%
70%
60%
50%
40%
_— 29,2% Rango PAS

20% Promedio PAS

10% Avance 2021-22

0% -
agosto septiembre octubre noviembre diciembre enero febrero

Fuente : Depto. Estimaciones Agricolas - Bolsa de Cereales




SOJA
2021/22




Estacionalidad precios chicago

Soybeans Futures Seasonality

©Y Equ:\trClock cqm
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Tunelrorme 20-Year 1ange ending 12/31/2013




Relacion Precio Soja Noviembrey Maiz Diciembre en Chicago

. Promedio 2014-18

— 2009

—2020
—2021

-PARA TENER
EN CUENTA...

\.J'L\

GNP
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PARA REFLEXIONAR:

“EN EL MUNDO DE LOS
NEGOCIOS,

EL RETROVISOR
SIEMPRE ES MAS CLARO
QUE EL PARABRISAS”.

(WARREN BUFFET)



EN 2013 («<ERA MORENO»)
q; LLEGO A 8,5 MMT

COHERENCIA POR FAVOR
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Y RECONOCER,...

COMO A MUCHOS NOS ENSENARON DE CHICO

AQUI, «<EN ESTE MUNDO»

EL MAS LERDO...

PERO, A NO PASARSE,...; OK?



MUCHAS

GRACIAS




