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 The US Drought Monitor shows expansion of net drying across WI and Missouri.  

 The morning 6‐10 day is drier for the southwestern Midwest, northern Delta, and southern Plains. 11‐15 day is 
drier for the north central Plains.  

 Eastern Argentina saw rain into Uruguay and southern Brazil.  

 The ridge of high pressure is expected to stay centered over the southwestern United States throughout this 
week, creating a northwesterly flow aloft in the central U.S., Northern Plains and Corn Belt.  

 It was hot again across the US southwest.  

 The western Corn Belt will see net dry this week. The eastern Midwest will see rain.  

 Not all areas of the southwestern Corn Belt will remain dry this week. A very important event will occur this 
weekend with 0.30 to 0.80 inch of rain likely and local totals to 1.50 inches.  

 Other U.S. weather late this week through the weekend will be wettest from the central Plains into the lower 
Ohio River Valley and far northern Delta.  

 Warmer temperatures will evolve late in the first week of August, but no excessive heat is expected.  
 
WORLD WEATHER AREAS OF GREATEST INTEREST THIS WEEK 

 Southern Oscillation Index has held close to zero in the past few days this adds support for improved rain 
potentials in eastern Australia during August 

 Rain is already advertised for New South Wales Friday into Saturday with 0.10 to 0.50 inch 

 Both Queensland and New South Wales may get some additional rain of significance late next week and into the 
following weekend 

 Japan’s heat wave continues with temperatures high into the 90s and over 100 degrees Fahrenheit expected to 
prevail into the weekend 

 Tropical Storm Jongdari is expected to reach Honshu, Japan late in the weekend and will bring some relief to the 
recent hot, dry, weather, but might also bring some damaging wind and flooding rain to areas near the coast 
southwest of Tokyo 

 Western Europe continues to heat up with 90s reaching into Germany and France with extremes possibly 
reaching 100 briefly ahead of weekend showers 

 Sweden also reached into the lower 90s Fahrenheit Wednesday 

 France, Germany, the U.K. and Scandinavia will receive some rain this weekend and then trend drier and warmer 
again during the second half of next week into the following weekend.  

 Rainfall of 0.20 to 0.75 inch is expected with the U.K. getting local totals over 1.00 inch 

 Stress through Friday and that returning next week is expected for many crop areas with losses in production 
likely to continue expanding, despite the showers 

 Eastern Europe and the far western CIS will see frequent rain maintaining concern over unharvested small grain 
quality for a few more days, but much less rain is expected in western Russia by the weekend and improving 
conditions will occur next week; Belarus, western Ukraine and eastern Poland will stay wet into next week 

 Indonesia and Malaysia rainfall remains erratic and lighter than usual with little sign of change  

 India’s Monsoon will take a short term break with most of the west and south experiencing net drying conditions 
for the next week to ten days 

 Subsoil moisture will carry crops favorably during this period of time, but greater rain must return in August  

 Rain and soil moisture will continue adequately to abundantly in northeastern parts of the nation throughout the 
forecast period 

 Interior eastern and central China areas will be drying in the coming week with temperatures rising well above 
average 

 Extreme highs over 100 are expected with little to no rain of significance 

 Topsoil moisture has already been depleted in many areas and subsoil moisture is decreasing 

 Crop stress will become common during the week next week as the heat and dryness prevails 

 U.S. Midwest weather will be mild to cool with sufficient rainfall to maintain good crop development 
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 The forecast models are wetter today than they were Wednesday, but some of the rain is likely overdone 

 Dry pockets will remain in the southwest and far northeast parts of the region, despite expected shower activity 

 Southern U.S. Plains livestock and crops will experience some relief from hot dry conditions this weekend 

 Key Texas crop areas will stay dry into Sunday, but some rain will fall in West Texas today and early Friday and 
again Sunday into Monday 

 Sunday and Monday’s precipitation will be most significant and may bring relief to West Texas dryness in at least 
a portion of the region. 

 SW Canada Prairies, northwestern U.S. Plains and U.S. Pacific Northwest will stay drier and warmer biased 
through the next week  

 Some rain is expected in the Prairies late Sunday into Tuesday, but the drought areas in the south will receive the 
least rainfall 

Source: World Weather Inc. and FI 

 
SIGNIFICANT CORN AND SOYBEAN BELT PRECIPITATION EVENTS  
                                 WEST CORN BELT                             EAST CORN BELT                

Fri                                                                                           20% cvg of up    to 0.15” 
                                                                                                and locally more;  
                                                                                                north and east wettest 
Fri‐Sat                   65% cvg of up to 0.75” 
                                and local amts to 2.0”; 
                                wettest south 
Sat‐Sun                                                                                40% cvg of up    to 0.65”  
                                                                                                and local amts to 1.20”; 
                                                                                                wettest west 
Sun‐Mon             45% cvg of up to 0.75” 
                                and local amts to 1.50”; 
                                wettest south 
Mon‐Wed                                                                           80% cvg of up to 0.60” 
                                                                                                and local amts to 1.20” 
Tue‐Wed             10‐20% daily cvg of  
                                up to 0.35” and locally 
                                more each day  
Aug 2                                                                                     20% cvg of up to 0.30” 
                                                                                                and locally more                
Aug 2‐3                 65% cvg of up to 0.60” 
                                and local amts to 1.30” 
Aug 3‐4                                                                                 70% cvg of up to 0.55” 
                                                                                                and local amts to 1.20” 
Aug 4‐5                 10‐25% daily cvg of  
                                up to 0.60” and locally 
                                more each day 
Aug 5‐7                                                                                 15‐30% daily cvg of  
                                                                                                up to 0.50” and locally 
                                                                                                more each day 
Aug 6‐9                 5‐20% daily cvg of up 
                                to 0.35” and locally 
                                more each day 
Aug 7‐9                                                                                 5‐20% daily cvg of up 
                                                                                                to 0.30” and locally 
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U.S. DELTA/SOUTHEAST SIGNIFICANT PRECIPITATION EVENTS  
                                DELTA                                                   SOUTHEAST 
Tdy                         20% cvg of up to 0.35” 
                                and locally more; 
                                wettest north 
Tdy‐Fri                                                                                  15‐30% daily cvg of  
                                                                                                up to 0.50” and locally 
                                                                                                more each day; 
                                                                                                driest west  
Fri‐Sat                   Up to 15% daily cvg of  
                                up to 0.20” and locally 
                                more each day; some 
                                days may be dry 
Sat‐Sun                                                                                20‐40% daily cvg of  
                                                                                                up to 0.75” and locally 
                                                                                                more each day; 
                                                                                                wettest NE  
Sun‐Mon             85% cvg of up to 0.75”                     
                                and local amts to 1.50”                    
Mon‐Wed                                                                           90% cvg of up to 0.75” 
                                                                                                and local amts to 1.50”    
                                                                                                with a few bands of  
                                                                                                1.50‐3.0” 
Tue‐Wed             50% cvg of up to 0.40” 
                                and local amts to 0.80”; 
                                wettest south                                                    
Aug 2‐4                                                                                 80% cvg of up to 0.75” 
                                                                                                and local amts to 2.0” 
Aug 2‐5                 15‐30% daily cvg of                           
                                up to 0.40” and locally                     
                                more each day 
Aug 5‐9                                                                                 10‐25% daily cvg of 
                                                                                                up to 0.40” and locally 
                                                                                                more each day 
Aug 6‐9                 5‐20% daily cvg of up                       
                                to 0.25” and locally                           
                                more each day                                   

Source: World Weather Inc. and FI 

 
Bloomberg weekly agenda 
THURSDAY, JULY 26:  

 Intl Grains Council monthly grains report, 8:30am ET (1:30pm London) 
 USDA weekly net‐export sales for corn, wheat, soy, cotton, 8:30am 
 Allendale holds webinar on livestock outlook, 3pm ET (2pm CST) 
 Port of Rouen data on French grain exports 
 Buenos Aires Grain Exchange weekly crop report 
 Wheat Quality Council’s U.S. spring wheat crop tour, 3rd day 
 Grain World crop tour in Canada, final day 
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 Bloomberg weekly survey of analysts’ expectations on grain, sugar prices 
 World Trade Organization holds a General Council meeting that will last through July 27 to cover issues 

related to the U.S.‐China trade conflict 
 EARNINGS: Nestle SA, Anheuser‐Busch Inbev, Diageo Plc 

FRIDAY, JULY 27:  
 Thailand, Peru public holidays 
 G20 Agriculture ministers meet in Buenos Aires 
 ICE Futures Europe commitments of traders weekly report on coffee, cocoa, sugar positions, ~1:30pm ET 

(~6:30pm London)  
 CFTC commitments of traders weekly report on positions for various U.S. futures and options, 3:30pm 
 FranceAgriMer weekly updates on French crop conditions 

Source: Bloomberg and FI 

 

 
 

 
 
Macros.  

 Initial Jobless Claims (Jul 21): 217K (est 215K, prevR 208k) 
 

USDA US Export Sales Results in 000 Metric Tons

Actual Trade* Last Week Year Ago

Week ending: 7/19/2018 Estimates 7/12/2018 7/20/2017

Beans 2017‐18 538.1 200‐400 2016‐17 252.3 303.4

2018‐19 963.8 200‐500 2017‐18 613.4 531.8

Meal 2017‐18 166.5 50‐175 Sales 131.0 Sales 6.7

2018‐19 37.6 0‐100 n/c 91.0 498.0

Shipments 215.4 NA Shipments 341.9 Shipments 115.0

Oil 2017‐18 (4.4) 8‐25 Sales 10.9 Sales 14.9

2018‐19 5.4 0‐15 n/c 0.0 0.0

Shipments 29.4 NA Shipments 20.4 Shipments 24.2

Corn 2017‐18 338.5 300‐700 2016‐17 641.1 92.0

2018‐19 747.5 400‐800 2017‐18 774.5 486.6

Wheat 2018‐19 385.9 200‐500 2018‐19 300.0 498.0

Source: FI & USDA     *Reuters estimates n/c= New Crop

US crop‐year to date export sales % sold from USDA's export projection

Current Last Year YOY YOY 2018‐19 2017‐18 2016‐17 2015‐16

2017‐18 Soybeans mil bu 2138 2224 ‐86 ‐3.9% 102.5% 102.7% 97.6%

2017‐18 SoyOil MT 1002 1042 ‐40 ‐3.8% 90.2% 89.9% 111.0%

2017‐18 SoyMeal MT 11843 10055 1788 17.8% 96.7% 95.7% 94.6%

2017‐18 Corn mil bu 2326 2217 108 4.9% 96.9% 96.7% 100.0%

2018‐19 Wheat mil bu 250 364 ‐114 ‐31.3% 25.7% 40.4% 32.1% 33.0%

Souce: Futures International and USDA      
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Corn.  

 Corn futures posted gains despite a violent trade in wheat and soybeans.  

 Funds bought an estimated net 6,000 corn contracts.  

 Easing trade tensions are still attracting buyers.  

 USDA US corn export sales were within expectations.  

 South Africa’s CEC left its corn crop forecast unchanged at 13.2 million tons. Traders were looking for 
13.305 million tons. USDA is at 13.8 million tons, down from 17.55 million in 2017.  

 Ukraine saw additional rain today after heavy rain fell Wednesday.  

 China could see net drying and warm temperatures that may stress the crop.  
 
Export Developments 

 China sold 1.169 million tons of corn out of auction at an average price of 1,540 yuan per ton 
($227.45/ton), nearly 30 percent of what was offered.  

 China sold about 56.8 million tons of corn out of reserves this season.  
 
USDA export sales  

 Corn:  Net sales of 338,500 MT for 2017/2018 were down 47 percent from the previous week and 42 
percent from the prior 4‐week average.  Increases were reported for Mexico (110,800 MT, including 
decreases of 47,800 MT), South Korea (72,000 MT, including decreases of 3,900 MT), Israel (47,000 MT, 
including 50,000 MT switched from unknown destinations and decreases of 3,000 MT), unknown 
destinations (42,400 MT), and Egypt (41,400 MT).  Reductions were primarily for Argentina (80,000 MT) 
and France (20,000 MT).  For 2018/2019, net sales of 747,500 MT were reported for Mexico (249,900 
MT), unknown destinations (125,400 MT), Japan (114,000 MT), Taiwan (79,000 MT), and South Korea 
(69,000 MT).  Exports of 1,281,900 MT were down 1 percent from the previous week and 10 percent 
from the prior 4‐week average.  The destinations were primarily to Mexico (338,600 MT), Japan 
(283,400 MT), South Korea (198,500 MT), Colombia (95,700 MT), and Peru (77,800 MT).  Optional 
Origin Sales:  For 2017/2018, increases were reported for Italy (25,000 MT, switched from unknown 
destinations).  Options were exercised to export 68,000 MT to South Korea and 40,000 MT to Egypt 
from the United States.  Options were exercised to export 23,800 MT to Italy from other than the 
United States.  Decreases totaling 67,300 MT were reported for Italy (1,300 MT) and unknown 
destinations (66,000 MT).  The current optional origin outstanding balance of 138,000 MT is for South 
Korea.  For 2018/2019, the current outstanding balance of 463,000 MT is for South Korea (343,000 MT), 
Saudi Arabia (70,000 MT), and unknown destinations (50,000 MT).  

 Barley:  No net sales were reported for the week.  Exports of 1,600 MT were to Japan (1,500 MT) and 
South Korea (100 MT).  

 Sorghum:  Net sales of 1,000 MT were for Japan.  Exports of 13,000 MT were to Japan (11,000 MT) and 
Mexico (2,000 MT). 
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Corn Change Oats Change Ethanol Settle

SEP8 361.50 2.25 SEP8 233.25 1.00 AUG8 1.45 Spot DDGS IL

DEC8 375.75 2.50 DEC8 239.00 0.00 SEP8 1.44 Cash & CBOT

MAR9 386.25 2.00 MAR9 243.50 0.00 OCT8 1.43 Corn + Ethanol

MAY9 392.00 1.75 MAY9 245.25 0.00 NOV8 1.42 Crush

JUL9 397.25 1.25 JUL9 249.00 (1.25) DEC8 1.41 1.64

SEP9 397.75 0.50 SEP9 253.25 1.75 JAN9 1.40

Soybean/Corn Ratio Spread Change Wheat/Corn Ratio Spread Change

SEP8 SEP8 2.40 504.75 (2.00) SEP8 1.48 175.00 (8.50)

NOV8 DEC8 2.33 500.25 (2.25) DEC8 1.48 180.75 (7.75)

MAR9 MAR9 2.32 509.25 (2.25) MAR9 1.48 185.75 (6.75)

MAY9 MAY9 2.31 512.50 (2.00) MAY9 1.47 185.75 (7.50)

JUL9 JUL9 2.30 515.25 (1.50) JUL9 1.45 179.25 (9.00)

SEP9 SEP9 2.28 510.75 (2.00) SEP9 1.47 185.00 (8.00)

US Corn Basis & Barge Freight

Gulf Corn BRAZIL Corn Basis Chicago ‐2 u unch

JULY +56 / 59 u dn1/dn1 AUG +75 / +90 u unch Toledo ‐3 u up 2

AUG +55 / 57 u dn2/dn3 SEPT +80 / +90 u unch Decatur ‐15 u unch

SEPT +57 / 60 u unch OCT +75 / +90 z unch  Dayton ‐2 u unch

OCT +54 / 55 z unch/dn2 NOV +75 / +90 z unch Cedar Rapid ‐12 u up2

NOV +54 / 55 z unch/dn2 DEC +75 / +90 z unch Burns Harbo ‐22 u unch

USD/ton: Memphis‐Cairo Barge Freight (offer)

US Gulf    3YC Fob Gulf Seller  (RTRS) 166.3  166.3  167.5  175.0  175.0  175.0  Jul         325 +25                    

China      2YC Maize Cif Dalian  (DCE) 257.9  259.8  261.8  264.0  266.3  269.0  Aug         325 +25                    

Argentine  Yellow Maize Fob UpRiver        ‐  171.0  171.6  178.4      ‐      ‐  Sep         435 +10                    

Source: FI, DJ, Reuters & various trade sources  
7/21/18. September corn may trade in a $3.25‐$3.80 range. December corn is seen in a 
$3.00‐4.50 range. Our working 2018‐19 corn crop‐year average is $3.55, subject to change. 
 
Soybean complex.  

 The soybean complex traded two‐sided. Range was wide again. Sell stops triggered large trades early. 
The volatility has been nerve wreaking for some traders. Bottom line is that US demand remains good 
and with China virtually absent from the US export market, soybeans are still finding a home.  

 Funds were net sellers of 5,000 soybeans, bought 4,000 soymeal, and sold 4,000 soybean oil contracts. 

 USDA US soybean export sales exceeded expectations. Shipments of the products were good. There 
were 406,200 tons of new‐crop soybeans reported from the 963,800 tons total.  

 The market this week already saw a surge in recent US/Canadian soybean exports to the EU. If they take 
it to the next level by buying a large amount of soybean meal, then you might be able to add to a bullish 
case.  

 The CNGOIC reported crush rates at ports declined from last week to 1.61 million tons from 1.71 
million. Soybean stocks were running at about 5 weeks of supply needs.  

 China is slowing down on importing soybeans. Soybean meal demand did improve but it’s still well 
down from a couple months ago. Meal and oil stocks fell from the previous week.  

 Brazil exported 1.7 million tons of soybean last week, down from 2 million previous week. One analyst 
noted commitments rose to nearly 62 million tons. The lineup for Brazil is still hefty for this time of 
year.  

 Brazil is seeking a 5‐million ton soybean meal export quota from China.  
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 Canada’s canola yield was estimated at 41.9 bu/ac, above 41.1 in 2017, according to the Grain World 
crop tour.  

 Ukraine’s stats department reported 2018 rapeseed area at 1.042 million hectares. That’s up 32 percent 
from 2017.  

 Indonesia palm oil stocks could decline in June according to a survey to 4.7 million tons. Stocks were at 
a two‐year high at the end of May at 4.76 million tons.  

 Indonesia will leave its CPO export tax unchanged for August at zero.  

 The National Development and Reform Commission (NDRC) is meeting to discuss how to change feed 
proportions for end users.  

 
Export Developments 

 South Korea passed on 1,500 tons of non‐GMO soybeans for September‐December delivery.  

 Iran seeks 30,000 tons of soybean oil on August 1. 

 Iran seeks 30,000 tons of sunflower oil on September 24. 

 China sold 1.031 million tons of soybeans out of reserves so far, this season. 
 
USDA export sales  

 Soybeans:  Net sales of 538,100 MT for 2017/2018 were up noticeably from the previous week, and up 
69 percent from the prior 4‐week average.  Increases were reported for the Netherlands (143,300 MT, 
including 132,000 MT switched from unknown destinations), Egypt (141,400 MT, including 140,300 MT 
switched from unknown destinations and decreases of 2,300 MT), Mexico (92,500 MT, including 
decreases of 1,200 MT), Germany (58,200 MT), and Canada (49,700 MT, including decreases of 2,700 
MT).  Reductions were for unknown destinations (134,000 MT).  For 2018/2019, net sales of 963,800 
MT were reported for unknown destinations (406,200 MT), Pakistan (234,500 MT), and Mexico (95,000 
MT).  Exports of 823,600 MT were up 51 percent from the previous week and 21 percent from the prior 
4‐week average.  The destinations included the Netherlands (143,300 MT), Egypt (141,400 MT), Mexico 
(136,700 MT), Bangladesh (83,100 MT), and Taiwan (80,600 MT). Optional Origin Sales: For 2017/2018, 
new optional origin sales of 66,000 MT were reported for unknown destinations.  The current optional 
origin outstanding balance of 66,000 MT is for unknown destinations.  For 2018/2019, decreases of 
165,000 MT were reported for unknown destinations.  The current outstanding balance of 63,000 MT is 
for unknown destinations. Export for Own Account:  The current outstanding balance of 130,900 MT is 
for Canada. Export Adjustment: Accumulated exports of soybeans to the Netherlands were adjusted 
down 58,207 MT for week ending July 12th.  The correct destination for this shipment is Germany and is 
included in this week’s report. 

 Soybean Cake and Meal:  Net sales of 166,400 MT for 2017/2018‐‐marketing–year low‐‐were up 27 
percent from the previous week and 49 percent from the prior 4‐week average.  Increases were 
reported for Vietnam (69,100 MT, including 59,500 MT switched from unknown destinations), Thailand 
(58,600 MT), the Philippines (24,900 MT), Colombia (20,400 MT), and Morocco (14,200 MT).  
Reductions were reported for unknown destinations (59,500 MT) and El Salvador (5,000 MT).  For 
2018/2019, net sales of 37,600 MT were primarily for Jamaica (13,000 MT), unknown destinations 
(12,500 MT), and Vietnam (9,000 MT).  Exports of 215,400 MT were down 37 percent from the previous 
week and 16 percent from the prior 4‐week average.  The primary destinations were Vietnam (77,600 
MT), the Philippines (48,300 MT), Mexico (22,300 MT), Colombia (20,000 MT), and Canada (12,400 MT).   
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 Soybean Oil:  Net sales reductions of 4,400 MT for 2017/2018 were down noticeably from the previous 
week and from the prior 4‐week average.  Increases were primarily for Mexico (5,300 MT), Colombia 
(1,300 MT), Costa Rica (800 MT, switched from Nicaragua), and the Dominican Republic (800 MT, 
including decreases of 4,300 MT), were more than offset by reductions for South Korea (10,000 MT), 
Peru (2,900 MT), and Nicaragua (800 MT).  For 2018/2019, net sales of 5,400 MT were reported for the 
Dominican Republic (2,300 MT), South Korea (2,000 MT), and Honduras (1,000 MT).  Exports of 29,400 
MT were up 44 percent from the previous week and 74 percent from the prior 4‐week average.  The 
primary destinations were the Dominican Republic (13,100 MT), Colombia (5,100 MT), Jamaica (3,500 
MT), and Nicaragua (2,600 MT).   

 
Soybeans Change Soybean Meal Change Soybean Oil Change

AUG8 861.25 0.50 AUG8 332.60 2.60 AUG8 28.15 (0.26)

SEP8 866.25 0.25 SEP8 332.10 2.70 SEP8 28.27 (0.24)

NOV8 876.00 0.25 OCT8 331.70 2.90 OCT8 28.37 (0.24)

JAN9 886.25 0.00 DEC8 331.70 3.20 DEC8 28.58 (0.24)

MAR9 895.50 (0.25) JAN9 329.50 3.00 JAN9 28.84 (0.23)

MAY9 904.50 (0.25) MAR9 325.10 3.20 MAR9 29.14 (0.22)

JUL9 912.50 (0.25) MAY9 323.60 2.90 MAY9 29.46 (0.21)

Soybeans Spread Change SoyMeal Spread Change SoyOil Spread Change

Sep/Nov 9.75 0.00 Sep/Dec ‐0.40 0.50 Sep/Dec 0.31 0.00

Electronic Beans Crush Oil as % Meal/Oil $ Meal Oil

Month Margin of Oil&Meal Con. Value Value Value

AUG8 180.12 AUG8 29.73% 16,370$            731.72 309.65

SEP8 175.34 SEP8 29.86% 16,248$            730.62 310.97 EUR/USD 1.1643

NOV8/DEC8 168.12 OCT8 29.95% 16,148$            729.74 312.07 Brazil  Real 3.7454

JAN9 155.89 DEC8 30.11% 16,022$            729.74 314.38 Malaysia Bid 4.0580

MAR9 140.26 JAN9 30.44% 15,646$            724.90 317.24 China RMB 6.7865

MAY9 131.48 MAR9 30.95% 15,026$            715.22 320.54 AUD 0.7376

JUL9 130.41 MAY9 31.28% 14,684$            711.92 324.06 CME Bitcoin 8280

AUG9 130.56 JUL9 31.40% 14,658$            715.44 327.47 3M Libor 2.33888

SEP9 136.83 AUG9 31.51% 14,568$            715.44 329.12 Prime rate 5.0000

NOV9/DEC9 139.44 SEP9 31.62% 14,460$            714.78 330.55

US Soybean Complex Basis

JULY +51 q up1 DECATUR ‐7 q unch

AUG +49 / 53 q dn1/dn2 IL SBM ‐14 7/24/2018 SIDNEY ‐5 q up1

SEPT +32 / 36 x dn2/dn1 CIF Meal 17 7/24/2018 CHICAGO ‐25 q unch

OCT +38 / 42 x unch Oil FOB NOLA 250 7/24/2018 TOLEDO +8 q unch

NOV +47 / 53 x dn2/dn1 Decatur Oil 0 7/24/2018 BRNS HRBR ‐30 q unch

C. RAPIDS ‐40 q unch

Brazil  Soybeans Paranagua fob Brazil Meal Paranagua Brazil  Oil Paranagua

AUG+215 / +225 q dn3/unch AUG +5 / +10 q unch AUG +120 / +180 q unch/dn40

SEPT+230 / +245 u unch/up5 SEP +10 / +12 q up1/unch SEPT +110 / +180 u dn10/dn40

OCT+240 / +265 x unch OCT +11 / +16 v unch/dn1 OCT +110 / +210 v dn20/dn10

NOV+243 / +270 x dn2/up5 NOV +16 / +18 z up5/up1 NOV +110 / +210 z dn20/dn10

DEC+243 / +270 x dn2/up5 DEC  +16 / +18 z up5/up1 DEC  +110 / +210 z dn20/dn10

Argentina meal  340 8.0 Argentina oil Spot fob 29.5 1.26

Source: FI, DJ, Reuters & various trade sources  
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Updated 7/25/18 

 August soybeans are seen in a $8.40‐$8.80 range; November $7.75‐$9.50 range.  

 August soybean meal $310‐350 range; December $280‐$400 range.  

 August soybean oil 28.00‐28.90 range; December 27.00‐30.50 range. 
 
Wheat.   

 US wheat futures saw a yo‐yo session, ending lower in Chicago and KC. MN settled mixed.  

 Prices could go higher on Friday from the US crop tour results.  

 After the close, the CME raised the initial margin for Chicago wheat by 14.8 percent to $1,550/contract 
from $1,350, for the September position.  

 Funds today sold an estimated net 8,000 SRW wheat contracts.  

 December Paris wheat futures fell 1.75 euros to 200.75 euros.  

 Meanwhile, most major exporting countries outside the US posted higher fob wheat prices.  

 The US spring wheat crop tour total average was 41.1, matching its HRS average yield.   Scouts sampled 
342 fields total, including 325 HRS and 17 durum.  

 HRS averaged 41.1 bu/acre compared to 38.1 bu/acre last year and below the 5‐yr average of 45.4 
bu/acre. ND’s G/E condition was last reported at 88 percent, up from 40% this time last year.  This is 
leaving many to believe USDA will lower SW production in August.  

 The spring wheat crop tour counted zero HRW fields this year. Last time that happened was back in 
2002.  

 Canada’s all‐wheat yield was estimated at 54.4 bu/ac, above 53.8 in 2017, according to the Grain World 
crop tour.  

 USDA US all‐wheat export sales improved from the previous week. 

 IGC lowered its estimate of the world wheat crop by 16 million tons to 721 million tons. They left corn 
unchanged at 1.052 billion tons.  

 Black Sea wheat volume is once again active.  

 There are rumors of a Russian wheat embargo but with Russia production and stocks at high levels, we 
think this would be premature. CRM AgriCommodities reported it and the news was picked up by 
Bloomberg. Russian wheat exports are off to a great start but high stocks carried into the 2018‐19 
season should allow Russia to comfortably export wheat through first half of the crop‐year, in our 
opinion.  

 French growers AGPB sees the soft wheat crop at 35 million tons, above 33‐34.5 million tons from other 
estimates.  

 Arvalis estimated the French wheat crop protein level at an average 12 percent.  

 Germany’s German Brewers Association projected supply will decline 1 million tons from 1.2 million in 
2017.  

 Bulgaria harvested 4.1 million tons of wheat as of July 19, 8 percent below a year ago. About three‐
fourths of the crop had been harvested.  
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Below is the BSW December price chart 

 
Source: Reuters and FI 

US Spring Winter Wheat Quality Tour and USDA Yields by Class

WQC Yield 2018 2017 2016 2015 2014 2013 5‐YR

Hard Red Spring 41.1 38.1 45.7 49.9 48.6 44.9 45.4

Durum 39.3 39.7 45.4 39.2 36.6 41.7 40.5

Hard Red Winter NA 46.6 34.7 49.0 44.0 53.5 45.6

Yield Average 41.1 38.4 45.5 49.5 48.0 44.8 45.2

ND July USDA Yield 2018 2017 2016 2015 2014 2013 5‐YR

Other Spring 48.0 38.0 45.0 48.0 46.0 41.0 43.6

Durum 39.0 27.0 35.0 36.0 38.0 32.0 33.6

Winter Wheat 44.0 38.0 54.0 51.0 47.0 40.0 46.0

Yield Average NA NA NA NA NA NA

ND Final USDA Yield 2018 2017 2016 2015 2014 2013 5‐YR

Other Spring ? 41.0 46.0 48.0 47.5 46.5 45.8

Durum ? 24.0 40.5 39.5 35.5 38.5 35.6

Winter Wheat ? 37.0 48.0 44.0 49.0 43.0 44.2

Yield Average ? 37.7 45.0 46.7 46.3 45.4 44.2

Source: USDA, Dow Jones, Reuters, & FI

Daily BWFQ8 12/15/2017 - 8/3/2018 (CHG)

Line, BWFQ8, Trade Price(Last)
7/25/2018, 222, N/A, N/A
3MA, BWFQ8, Trade Price(Last),  20, 50, 200, Simple
7/25/2018, 211, 208, N/A
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Export Developments.  

 Taiwan bought 102,775 tons of US wheat.  

 The EU awarded 23,576 tons of wheat under import quota.  

 China sold 2,766 tons of 2013 wheat out of auction at an average price of 2,300 yuan per ton 
($339.25/ton), 0.16 percent of what was offered.  

 Jordan passed on 120,000 tons of wheat.  

 Jordan seeks 120,000 tons of barley on July 31.  

 Japan in a SBS import tender seeks 120,000 tons of feed wheat and 200,000 tons of barley on August 1 
for arrival by January 31.   

 Iraq seeks 50,000 tons of US, Canadian, and/or Australian wheat on July 29, valid until August 2.  

 Results awaited: Bahrain Flour Mills seeks 17,000 tons of semi‐hard wheat and 8,000 tons of hard 
wheat, on July 24, valid until July 25, for shipment in late Aug/early Sept.  Origins include Australia, 
Baltics, & Canada.  

 
Rice/Other 

 Results awaited: Thailand seeks to sell 120,000 tons of raw sugar on July 18.  

 Results awaited: Mauritius seeks 6,000 tons of white rice for Sep 1‐Nov 30 shipment.  
 
USDA export sales  

 Wheat:  Net sales of 385,900 MT for 2018/2019 were up 29 percent from the previous week and 7 
percent from the prior 4‐week average.  Increases were reported for unknown destinations (100,800 
MT), South Korea (80,500 MT, including decreases of 600 MT), Nigeria (68,000 MT), Japan (51,900 MT, 
including decreases of 500 MT), and the Dominican Republic (40,000 MT).  Reductions were reported 
for Argentina (30,000 MT), Belgium (20,000 MT), and Brazil (16,600 MT).  Exports of 409,100 MT were 
down 6 percent from the previous week, but up 12 percent from the prior 4‐week average.  The 
destinations were primarily to Japan (80,300 MT), Mexico (66,300 MT), South Korea (60,300 MT), Iraq 
(52,300 MT), and the Philippines (45,000 MT).     

 Rice:  Net sales of 6,200 MT for 2017/2018 were down 75 percent from the previous week and 79 
percent from the prior 4‐week average.  Increases were reported for El Salvador (4,000 MT), Honduras 
(2,500 MT), Ghana (1,500 MT), Mexico (1,400 MT), and Canada (800 MT, including decreases of 500 
MT).  Reductions were reported for Saudi Arabia (5,200 MT), Guatemala (300 MT), and Liberia (100 
MT).  For 2018/2019, net sales of 6,600 MT were reported for Saudi Arabia (5,500 MT), Honduras (1,000 
MT), and the Bahamas (100 MT).  Exports of 23,300 MT were down 53 percent from the previous week 
and 44 percent from the prior 4‐week average.  The destinations were primarily to Mexico (15,600 MT), 
Canada (2,400 MT), Japan (1,100 MT), Jordan (900 MT), and Honduras (600 MT).  Export for Own 
Account:  New exports for own account totaling 100 MT were reported to Canada. 
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Chicago Wheat Change KC Wheat Change MN Wheat Settle Change

SEP8 536.50 (6.25) SEP8 534.00 (6.75) SEP8 587.75 0.50

DEC8 556.50 (5.25) DEC8 560.50 (5.75) DEC8 601.75 (1.25)

MAR9 572.00 (4.75) MAR9 577.75 (5.25) MAR9 616.75 (0.75)

MAY9 577.75 (5.75) MAY9 585.50 (5.50) MAY9 625.25 0.50

JUL9 576.50 (7.75) JUL9 587.50 (5.25) JUL9 631.25 (0.25)

SEP9 582.75 (7.50) SEP9 597.00 (5.00) SEP9 630.50 (2.50)

DEC9 593.75 (7.00) DEC9 611.50 (5.75) DEC9 638.75 (1.50)

Chicago Rice Change

SEP8 12.00 (0.045) NOV8 11.86 (0.035) JAN9 12.00 (0.040)

US Wheat Basis

Gulf SRW Wheat Gulf HRW Wheat Chicago mill ‐5u unch

JULY +55u unch JULY  130 n dn15 Toledo +7 u unch

AUG +60 / u unch AUG 135 u dn10 PNW US Soft White 10.5% protein

SEPT +65 / u unch SEP 135 u dn10 PNW Jul 595 unchanged  

OCT +65 z unch OCT nq z unch PNW Aug 595 unchanged  
NOV +65 z unch NOV nq z  unch PNW Sep 598 unchanged  

DEC +65 z unch PNW Oct 597 ‐10.25               

Euronext EU Wheat Change OI OI Change World Prices $/ton Change

SEP8 198.50 (2.00) 104,605 3,675 US SRW FOB $228.80 $12.00

DEC8 200.75 (1.75) 248,907 14,611 US HRW FOB $253.80 $11.40

MAR9 201.75 (2.00) 55,303 6,012 Black Sea FOB Mill  11% $198.00 $5.50

MAY9 202.75 (2.00) 27,070 2,548 Russia FOB 12% $207.50 $9.50

EUR 1.1643 $228.00 CME Black 12.5% Arg. Bread FOB 12% $202.00 $0.00

Rouen FOB 11% $243.63 $4.00 Ukraine FOB Mill  11% $198.00 $5.50

AUS WHEAT DEC8 $261.75 ($0.50) Platts/USD Ukr. FOB feed (Odessa) $190.00 $0.50

Source: FI, DJ, Reuters & various trade sources  
7/25/18. Trading ranges:  

 September Chicago is seen in a $5.20‐$5.60 trading range.  

 September KC is seen in a $5.20‐$5.70 range.  

 September MN wheat is still seen in a $5.30‐$5.70 range.  
 
 
 
 

 
 



USDA USDA FI FI

00/01 01/02 02/03 03/04 04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 18/19 19/20

World 584.0 587.1 602.2 581.5 605.6 616.2 618.9 614.3 636.7 649.9 653.4 690.1 687.0 690.0 699.3 708.2 734.9 740.9 746.1 741.6 758.6

U.S.* 36.2 32.4 30.4 32.5 31.8 31.3 30.9 28.6 34.6 30.7 29.4 32.0 37.8 34.3 31.3 31.9 31.9 29.3 31.5 31.5 31.0

Tot. World less US 547.8 554.6 571.8 549.0 573.8 584.8 587.9 585.7 602.1 619.1 624.0 658.1 649.2 655.7 668.0 676.2 703.0 711.6 714.6 710.1 727.6

Algeria 6.2 6.4 6.7 7.1 7.6 7.8 7.9 8.1 8.3 8.6 8.8 9.0 9.5 9.9 10.1 10.3 10.4 10.5 10.6 10.7 11.1

Brazil 9.6 9.7 9.9 9.9 10.2 10.5 10.3 10.3 10.7 11.0 10.8 11.2 10.9 11.4 10.7 11.1 12.2 12.0 12.2 12.2 12.2

China 110.3 108.7 105.2 104.5 102.0 101.5 102.0 106.0 105.5 107.0 110.5 122.5 125.0 116.5 116.5 112.0 118.5 117.0 122.0 121.0 120.8

  China as % of World 19% 19% 17% 18% 17% 16% 16% 17% 17% 16% 17% 18% 18% 17% 17% 16% 16% 16% 16% 16% 16%

Egypt 12.8 12.9 13.3 13.6 14.0 14.7 15.3 15.6 16.8 18.1 17.7 18.6 18.7 18.5 19.1 19.2 19.4 19.7 20.0 20.0 20.1

European Union 119.3 119.1 125.7 115.8 123.9 128.2 126.2 117.2 127.6 125.6 122.8 127.2 119.3 117.3 124.7 129.9 128.0 130.4 127.0 125.0 128.8

India 66.8 65.1 75.3 68.9 72.8 70.0 73.5 76.4 70.9 78.1 81.8 81.4 83.8 93.8 93.1 88.6 97.1 95.8 98.0 98.0 101.5

  India as % of World 11% 11% 12% 12% 12% 11% 12% 12% 11% 12% 13% 12% 12% 14% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13%

Indonesia 4.1 3.8 4.1 4.2 4.5 4.7 5.1 5.2 5.2 5.3 6.0 6.3 7.0 7.2 7.4 9.1 10.0 10.9 11.1 11.1 11.7

Iran 14.8 15.3 14.7 14.1 14.7 14.8 15.1 15.3 15.0 15.4 15.8 15.2 15.8 16.3 16.4 16.6 16.8 16.9 17.1 17.1 17.3

Morocco 6.0 6.1 6.2 6.4 6.6 6.8 7.2 7.2 7.5 7.8 7.9 8.8 8.3 9.0 9.0 9.8 10.2 10.4 10.6 10.6 11.0

Pakistan 20.5 19.8 18.4 18.9 19.5 20.1 21.7 22.4 22.8 23.0 23.0 23.1 23.9 24.1 24.5 24.4 24.5 25.0 25.3 25.3 25.5

Russia 35.2 37.1 38.3 35.5 37.4 38.4 36.4 38.0 38.9 39.6 38.6 38.0 33.6 34.1 35.5 37.0 40.0 45.0 39.0 38.6 40.1

Turkey 16.7 16.2 16.6 16.6 16.8 16.7 16.7 16.8 16.9 17.1 17.3 18.1 17.7 17.8 17.5 18.0 17.4 18.0 18.0 18.0 18.0

Others 125.7 134.4 137.5 133.6 143.9 150.8 150.7 147.3 156.0 162.5 163.0 178.8 175.9 180.0 183.6 190.4 198.6 200.0 203.7 202.5 209.5

Source: USDA & FI,   Bold FI est.

World Wheat Consumption
(million tons)

Source: USDA and FI 7/26/2018
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 Traditional Daily Estimate of Funds 7/26/18
(Neg)‐"Short"    Pos‐"Long"

Corn Bean Chi. Wheat Meal Oil

Est. 7/24/18 121.8 15.2 42.6 102.3 (49.9)

25‐Jul 19.0 4.0 16.0 2.0 3.0

26‐Jul 6.0 (5.0) (8.0) 4.0 (4.0)

27‐Jul

30‐Jul

31‐Jul

FI Est. of Futures Only 7/26/18 146.8 14.2 50.6 108.3 (50.9)

FI Est. Futures & Options 14.5 (20.9) 23.6 98.3 (58.6)

Futures only record long  498.2 260.4 59.5 167.5 160.2

2/1/2011 6/27/2017 8/21/2012 5/1/2018 11/1/2016

Futures only record short (135.3) (94.5) (130.0) (49.5) (55.1)

10/29/2013 6/27/2017 4/25/2017 3/1/2016 8/6/2013

Futures and options  458.5 259.8 64.8 132.1 159.2

record net long  9/28/2010 5/1/2012 8/7/2012 5/1/2018 1/1/2016

Futures and options  (166.8) (113.1) (143.3) (64.1) (56.6)

record net short  11/14/2017 6/27/2017 4/25/2017 3/1/2016 4/23/2013

 Managed Money Daily Estimate of Funds 7/26/18
Corn Bean Chi. Wheat Meal Oil

Latest CFTC Fut. Only (166.0) (72.0) 0.6 52.1 (90.4)

Latest CFTC F&O (129.3) (58.4) 3.6 53.4 (90.2)

FI Est. Managed Fut. Only (128.5) (73.5) 12.6 61.1 (91.9)
FI Est. Managed Money F&O (91.8) (59.9) 15.6 62.4 (91.7)

 Index Funds Latest Positions (as of last Tuesday)
Index Futures & Options 273.9 133.1 137.5 NA 102.2

Change From Previous Week 0.0 0.0 0.0 NA 0.0

 Source: Reuters, CFTC & FI (FI est. are noted with latest date)

7/26/2018



Disclaimer
TO CLIENTS/PROSPECTS OF FUTURES INTERNATIONAL, SEE RISK DISCLOSURE BELOW:

THIS COMMUNICATION IS CONVEYED AS A SOLICITATION FOR ENTERING INTO A DERIVATIVES TRANSACTION.

Any trading recommendations and market or other information to Customer by Futures International (FI), although based upon 
information obtained from sources believed by FI to be reliable may not be accurate and may be changed without notice to 
customer. FI makes no guarantee as to the accuracy or completeness of any of the information or recommendations furnished to 
Customer. Customer understands that FI, its managers, employees and/or affiliates may have a position in commodity futures, 
options or other derivatives which may not be consistent with the recommendations furnished by FI to Customer. 

The risk of trading futures and options and other derivatives involves a substantial risk of loss and is not suitable for all persons. In 
purchasing an option, the risk is limited to the premium paid, and all commissions and fees involved with the trade. When an option 
is shorted or written, the writer of the option has unlimited risk with respect to the option written. The use of options strategies such 
as a straddles and strangles involve multiple option positions and may substantially increase the amount of commissions and fees
paid to execute the strategy. Option prices do not necessarily move in tandem with cash or futures prices. Each person must consider 
whether a particular trade, combination of trades or strategy is suitable for that person's financial means and objectives.

This material may include discussions of seasonal patterns, however, futures prices have already factored in the seasonal aspects of 
supply and demand, and seasonal patterns are no indication of future market trends. Finally, past performance is not indicative of 
future results. 

This communication may contain links to third party websites which are not under the control of FI and FI is not responsible for their 
content. Products and services are offered only in jurisdictions where solicitation and sale are lawful, and in accordance with 
applicable laws and regulations in each such jurisdiction.




