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Tam ly cac nha déu tw trén thj triong hang héa, dac biét la cac nha déu tw trén San giao djch hang héa Chicago
(CBOT) dang kha than trong sau chudi phién phuc héi én tuwong vao cudi tuan truée. Piéu khién céc nha dau tw
hanh déng céan trong hon trong tuén nay chinh la bédo cao Cung — c4u mua vu néng san thé gi¢i (WASDE thang
12) cudi cung cta ndm 2021 tir B6 Ndng nghiép My (USDA). Truée khi bao céo chinh thie duoc cong bé, nhiéu
té chirc phan tich 16n trén thj trong hang héa duwa ra céc y kién nhan dinh vé cac sé liéu co thé duroc cdp nhat
trong béo céo. Cac sé lidu trung binh nhin chung dang khé “bearish” déi véi thj truong.

San xuat ethanol tang vot kéo giam tén kho ngdé My vu 2021/22

Trong moét cudc khao sat dwoc thye hién béi AgriCensus véi 7 nha phan tich trén thj trwdng, cho théy phén I&n
cac nha phan tich déu dw doan tdn kho cubi ky ngd My 2021/22 trong bédo cdo WASDE thang 12 sé duoc B
Nong nghiép My diéu chinh gidm so v&i bdo céo thang trwde. Trong khi do, ton kho thé gidi cling dw kién dwoc
diéu chinh gidm so v&i cac wéce tinh dwoc cap nhap trong bao céo thang 11.
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DPbi v&i vu mia cha My, trong thang vira qua, cac van dé khong phat sinh tir phia ngudn cung khi vu ngd
2021/22 ctia My trong giai doan hoan tat qué trinh thu hoach, tbc dd thu hoach mac du cham hon so v&i nam
trwédc nhung tin hiéu tich cwc & day la téc dd thu hoach cao hon so véi mire trung binh 5 nam. Chét lwong cay
trong twong ddi tét va c6 sw cai thién theo thdi gian trong giai doan thu hoach véi ty 1& tir tt dén tuyét voi duy tri
6n dinh va tang déu cho dén khi két thuc giai doan thu hoach.

Trong khi dé, bién lgi nhuan ethanol tir cac nha san xuéat tai lowa dwoc cai thién, nhu cau di lai cling co
sw hdi phuc da kich thich viéc st dung ngd nhiéu hon. Bao céo tir B6 Nong nghiép My (USDA) ghi nhan téng
lwgng ngd dung s&n xuét ethanol trong thang 10 dat 469 triéu gia, tdng hon 15% so véi thang trwédc va cao hon
8% so v&i cling ky ndm trwde. Do do, du kién sé co sy diéu chinh vé& mic st dung ngé trong san xuét ethanol
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S0 v&i bao céo thang trwdc. Trong bao cdo WASDE thang 11, USDA dy béo san lwong ngd ding san xuét
ethanol vu 2021/22 c6 thé dat 5.25 triéu gia - mirc cao nhat ké tlr vu 2018/2019.

Phan I&n cac nha phan tich dwoc khao sat déu c6 dw bdo mirc tdn kho sé thap hon so véi bao céo
WASDE thang 11, trong d6 Futures International, Grain Service Corp va Midland Research ky vong khéng c6 sy
thay déi nhiéu so v&i bdo céo thang 11 & mrc 1,493 triéu gia. Trong 7 nha phan tich chi cé duy nhét 14 Brock dw
bao rang tén ko c6 thé tdng dén 5 triéu gia so v&i cac wdc tinh trong bao céo trudc. Nguoc lai, t chire co dw
bao bi quan nhat 1a Allendale, wéc tinh tdn kho chi dat 1,420 triéu gia so v&i bao cdo truwérc, tire thdp hon dén 73
triéu gia, tiép theo 1a Risk Commodities dy doan tén kho sé thap hon 23 triéu gia, con Brugler dy kién USDA sé
cat gidm chi 9 triéu gia. Nhwng nhin chung, dw doan trung binh tir thj treéyng mre tdn kho cudi vu 2021/22 (dwdng
mau vang trén db thi) sé dat 1,479 triéu gia, cao hon so véi bao cdo WASDE thang 11 (dwéng mau xanh) la 14
triéu gia.

Twong tw déi v&i tdn kho ngo thé gi¢i 2021/22, ghi nhan 5 td chirc dwa ra cac dy bao. Phan Ién céac td
chirc déu dw béo rang tén kho thé gii vu 2021/22 trong béo céo thang 12 sé thap hon so v&i wéc tinh trong béo
céo trwdc trung binh 1a 0.6 triéu tAn, ddng nghia véi kha nang diéu chinh tr mirc 304.4 triéu tan xubng con 303.8
triéu tan.

Nhw vay, nhin vao d6 thj du doan cé thé thy cac nha phan tich trén thé gi¢i dang rét than trong dbi voi
céac sb liéu trong béo cao, murc thay déi (tdng/gidm) khéng qué I&n so véi cac bao trwde. Nhwng tém lai, néu cac
s6 lieu dw doan trung binh ttr thi trwéng |a ding, thi day sé la mot bao cao mang tinh chat tang gia cho gia ngd
giao dich trén San giao dich hang hoa Chicago (CBOT).

Gi&i phan tich lac quan vé tén kho dau trong bdo cdo WASDE thang 12

Phan I&n cac nha phan tich trén thi tredng déu dw doan ton kho dau twong My trong bao cao WASDE thang 12
sé cao hon so véi cac wérce tinh trong bao thang 11. Cac dw bao vé tén kho dau twong thé gidi dw kién cling sé
dworc diéu chinh tang so véi bao céo trudc, nhuwng mire tang sé khong qua 1on.
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Vu dau twong clia My trong thang qua cling trong giai doan thu hoach, tién dd thu hoach nhin chung van
thap hon so véi cling ky nam trwdc nhung van bam sat tién dé trung binh 5 nam. Twong tw nhw ngd, chat lwong
cay trébng ctia My twong ddi tich cwc, gitr 6n dinh va tadng dan déu qua thdi gian phan anh qua ty 1& tir tot dén
tuyét v&ri cho dén khi két thuc giai doan thu hoach.

Trong th&i gian vira qua, cac sb liéu dang chu y nhat 1a viéc ép dau dau twong ctia My tdng manh duoc
thic day bdi gia diu thé gidi tdng cao. Trong bdi canh nhu cau di lai dwoc cai thién, viéc dung dau dau twong,
von la nguyén liéu dau vao chiém dén 57% cho viéc san xuét dau diesel sinh hoc (tbng hop v&i Cuc Théng tin
Nang lwvgng My - EIA) cling sé dwoc tang cwong st dung.

Trong béo céo Fats and Oils mé&i nhéat tr B Nong nghiép My (USDA), san lwong ép dau dau twong cla
M§ trong thang 10 tang dén 20% so véi thang trwde va tang nhe 0.2% so véi cung ky nam trudc 1a 0.2%. Viéc
nay cling day tén kho dau dau twong trong bao céo thang 10 1én mdrc 2.39 ty pounds tdng manh 11.9% so v&i
thang trwdc va tang 21% so véi ciing ky ndm trwde. Trong bao cdo thang 11, wéc tinh san lwong dau dau twong
dat 25,535 triéu pounds, trong dé cé 11,000 triéu pounds dau twong dwoc st dung trong linh viee dau diesel sinh
hoc (chiém khoang 44% tdng san lwong dau dau twong).

Tuy nhién phan I&n, cac td chirc déu dw doan murc ton kho sé tang so v&i bdo cao WASDE thang 11, déu
nay c6 thé xuét phat t» nhu cau thu mua cham hon cla Trung Quéc déi véi dau twong My trong bdi canh ma
mrc chi phi nhap khau dau twong tr My va Brazil la twong déng nhau nhung dé dam cla dau twong Brazil cao
hon han so vé&i dau twong My. Diéu nay |a con chwa ké dén viéc Trung Qudc gidm lwong nhap khau dau twong
theo th&i gian do dong lwc i nganh thire &n chan nudi yéu di véi bién lgi nhuan chdn nudi lon suy gidam manh
ké tr dau nam 2021.
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Quan diém cla cac td chirc vé mirc tén kho dau twong cla My la khéng déng déu, trai nguoc véi quan
diém than trong trong viéc dy doan san lwgng ngd. Nhwng nhin chung, mirc dy doén trung binh 1a cao hon rét
nhiéu so v&i wéc bao cao thang 11 dén 6 triéu gia, tirc kha ndng diéu chinh tlr mirc 340 triéu gia 1&n 346 triéu
gia. Trong d6, lac quan nhét van & Brock véi wéc tinh tdn kho c6 thé tang I&én 363 triéu gia, tic ting cao hon so
v&i bdo cdo trwdc dén 23 triéu gia. T6 chirc c6 dw bao thap nhét 1a Midland Research, méc du dw béo khéa than
trong déi v&i tén kho ngd nhwng td chirc nay kha manh tay trong viéc cat giam dw bao tén kho dau twong My &
murc thap hon dén 15 triéu gia so v&i bdo cdo thang 11.

Vé ton kho dau twong thé gidi, mirc thay déi dw bao nhin chung khéng qué I&n so véi bao céo truéc, ton
kho dau twong thé gi&i cé thé dwoc bu dap béi mot vu dau twong boi thu tai Brazil véi san lwong dw kién sé &
mtrc ky luc. Céc t6 chirc cling dw b&o san lweng dau twong tai Brazil c6 thé dwoc diéu chinh téang trung binh Ia
0.7 triéu tAn so vé&i bao cdo tredc 1én mirc 144.7 triéu tAn. Diéu nay gop phan dwa san lwong dau twong thé gioi
tang lén, kéo theo murc tdn kho cé thé dwoc diéu chinh tang trung binh [a 104.14 triéu tAn, cao hon 0.36 triéu tan
S0 v&i bao cdo trudc 1a 103.78 triéu tan. Néu cac sb liéu chinh thire khép véi sb liéu dw doan trung binh tir thi
trrd'ng, thi day sé mot bao céo tao ap lwc voi gia dau twong.

Nguén cung doi dao tr Uc ky vong bu dap phan 1&n thiéu hut san lwong trén thij
treong

Céc nha phan tich du kién sé c6 it sy thay déi dbi v&i san lwong lta mi My trong bédo cdo WASDE sap t6i, sw
thay d6i nhé co thé dién ra dbi véi tinh hinh xuét khau dau twong ctia My. Dy kién mirc xuat khau sé dwoc diéu
chinh giam, diéu nay da dwoc phan anh kha rd rang trong bao cao doanh sb ban hang ciing nhw béo céo giao
hang t» USDA hang tuan. Xu huwéng ban hang va giao hang hang tuan lta mi ctia My tiép tuc sut gidm qua cac
tuan va tham chi thip hon so vé&i ciing ky nam truée.
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Trong béo céo giao hang méi nhét, tinh dén tuan két thic ngay 02/12 hang 1én tau lGa mi dat 2.24 triéu
tan, thAp hon so v&i tudn trwdc d6 1a 1%. Tich Iy hang I1&n tau tlr dau vu dat 23.6 triéu tan, thap hon 21% so voi
cung ky nam trwéc. Twong tw nhw ngd, xu hwéng giao hang dau twong My tiép tuc giam, xu huéng thap hon so
véi cung ky nam trwdc da kéo dai tlr giai doan xuat khau dinh diém tir dau thang 10.

Viéc xuat khau thap di da dan dén tén kho lta mi tdng cao hon. Cac nha phan tich dy kién sé chi c6 murc
tang nho ddi vai tén kho lia mi trong bao cdo WASDE thang 12 1&n mdrc 585 triéu gia, tirc diéu chinh tang 2 triéu
gia so v&i bao cdo trwdc. Phan 16n cac téi chire déu khac lac quan véi dy doan vé tén kho lta mi My, c6 thé thay
céac td chirc déu warc tinh cac sé liéu sé tir mire bang cho dén cao hon so v&i bdo cao WASDE thang 11.

Do dé, thi trwéng c6 thé nhin chung sé chu y dén can can cung cau lta mi thé gidi trong bbi canh thi
trwéng van con trong tinh trang san lwong thap hon so véi tiéu thu (bdo cdo WASDE thang 11 ghi nhan tiéu thu
dat 787.42 triéu tan, trong khi d6 san lwong chi dat 775.28 triéu tan). Cac td chirc phan tich dy kién ton kho lGa
mi thé gi6i sé dwoc diéu chinh tng 1 triéu tAn 1én mirc 276.4 triéu tan.

Sw cha y ddi véi thj tredng thé gisi sé tap trung vao Uc, cac wéce tinh chinh thire tir B6 Nong nghiép va
Tai Nguyén, Kinh Té va Khoa hoc Uc (ABARES) ghi nhan san lwong ctia qudc gia nay sé dat mirc cao ky luc moi
thdi dai 1a 34.4 triéu tAn, cao hon kha nhiéu so v&i wéc tinh hién tai cia USDA 1a 31.5 triéu tan.

Ngoai ra, cac sd liéu xuat khau tlr Nga cling sé dwoc chl y véi hién trang ngudn cung tir qudc gia nay
dang khéng co6 sw chéc chan dwéi tac dong cla thué xuat khdu va han ngach dw kién dwoc ap dat vao gitra
thang 2 ndm 2022. USDA dv kién trong ba céo thang 11 xuét khau IGa mi Nga vu 2021/22 cé thé dat 36 triéu
tan, nhwng con sb nay co thé dwoc diéu chinh thdp hon xudng con tir 31 — 32 triéu tan.

Nhw vay tom, lai néu céc sb liéu dw doan trong bao céo 1a dung thi day sé la mot bao céo twong dbi tiéu
cwe cho da tang cla gia lda mi CBOT trong ngan han. Tuy nhién, néu tinh trang san lwgng van thap hon so véi
tiéu thu hay nguén cung van con that chat thi gia sé co thé tiép tuc hwéng dén cac mirc cao maoi.
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