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November 2024 
Market Commentary 

TheÊmonthÊofÊNovemberÊwasÊaÊchoppyÊaffairÊforÊbothÊcornÊandÊsoybeansÊwithÊbothÊclosingÊnearÊunchanged.ÊÊDespiteÊ
goodÊdemandÊforÊboth,ÊtheÊtotalÊsuppliesÊinÊtheÊUSÊremainÊlargeÊasÊtheÊnewÊcropÊharvestÊwasÊonlyÊfinalizedÊinÊlateÊ
October. 

RegardingÊcorn,ÊtheÊlong-termÊoutlookÊforÊthisÊcropÊyearÊisÊmainlyÊunchangedÊendingÊstocksÊdueÊtoÊaÊslightlyÊsmallerÊ
crop,Ê andÊ largerÊ exportsÊ andÊ ethanolÊ use.Ê ÊWithÊ newÊ cropÊ supplyÊ basicallyÊmatchingÊ demand,Ê theÊ pricesÊ shouldÊ
remainÊinÊaÊchoppyÊrange.ÊÊSharplyÊlowerÊpricesÊareÊnotÊlikelyÊoverÊtheÊnextÊseveralÊmonths.ÊÊAtÊtheÊsameÊƟme,ÊwithÊ
theÊ USÊ farmerÊ relaƟvelyÊ undersold,Ê priceÊ ralliesÊ shouldÊ beÊ cappedÊ byÊ farmerÊ engagement.Ê Ê WithÊ cornÊ futuresÊ
currentlyÊnearÊtheÊmiddleÊofÊtheÊrecentÊrangeÊofÊ$4.00-4.40,ÊthereÊisn’tÊaÊburningÊdesireÊtoÊengageÊinÊaÊmeaningfulÊ
way. 

TheÊsoybeanÊmarketÊ isÊnowÊenteringÊtheÊfinalÊweeksÊofÊ largeÊUSÊexportÊdemandÊasÊtheÊBrazilianÊcropÊharvestÊwillÊ
startÊ inÊ January.Ê ÊDemandÊsoÊ farÊthisÊyearÊhasÊbeenÊsolidÊoutÊofÊ theÊUSÊ forÊbothÊexportsÊandÊcrush.Ê ÊEvenÊso,Ê theÊ
windowÊforÊexportsÊisÊclosingÊrapidlyÊasÊBrazilÊshouldÊbeÊtheÊdominantÊsupplierÊforÊFebruaryÊthroughÊtheÊendÊofÊtheÊ
cropÊyearÊinÊAugust.ÊÊCurrentÊgrowingÊcondiƟonsÊinÊSouthÊAmericaÊareÊexcellent.ÊÊIfÊthisÊweatherÊpaƩernÊconƟnuesÊ
throughÊ January,Ê thereÊ isÊ sharpÊ upsideÊ potenƟalÊ toÊ BrazilÊ especially.Ê Ê Currently,Ê USDAÊ isÊ projecƟngÊ theirÊ cropÊ atÊ
169mmt,ÊbutÊthereÊisÊcertainlyÊupsideÊpotenƟalÊonÊtheÊorderÊofÊ5+mmt.ÊÊToÊbeÊfair,ÊwhetherÊBrazilÊisÊ169ÊorÊ175mmtÊ
doesn’tÊreallyÊmaƩerÊmuchÊtoÊtheÊoldÊcropÊbalanceÊsheet.ÊÊSuppliesÊofÊthatÊsizeÊwillÊkeepÊtheÊUSÊoutÊofÊtheÊexportÊ
marketÊ(ex-capƟveÊdesƟnaƟons)ÊthroughÊtheÊnextÊnewÊcropÊcycle.ÊÊWhereÊitÊtrulyÊmaƩersÊwillÊbeÊnextÊfallÊasÊtheÊUSÊ
willÊhaveÊtoÊcompeteÊwithÊBrazilÊthroughÊtheÊpeakÊexporƟngÊmonthsÊofÊOctober-December.ÊÊBarringÊaÊmarkedÊshiŌÊ
inÊweatherÊinÊSouthÊAmerica,ÊtheÊpriceÊofÊsoybeansÊisÊpoisedÊtoÊdropÊsubstanƟallyÊasÊtheÊnewÊcropÊSouthÊAmericanÊ
cropÊisÊrealizedÊandÊdemandÊswingsÊoutÊofÊtheÊUS.ÊÊ 

TheÊremainingÊposiƟoningÊofÊnoteÊisÊinÊtheÊsoybeanÊproductsÊofÊmealÊandÊoil.ÊÊTheÊmealÊmarketÊisÊwell-suppliedÊwithÊ
basisÊlevelsÊslippingÊdueÊtoÊtheÊrecordÊlargeÊongoingÊcrush.ÊÊAsÊdemandÊforÊbiofuelsÊconƟnuesÊtoÊgrow,ÊtheÊsoybeanÊ
mealÊsupplyÊkeepsÊgrowing.Ê ÊAtÊthisÊpace,ÊmealÊwillÊneedÊtoÊeventuallyÊcompeteÊwithÊcornÊtoÊbuyÊitsÊwayÊintoÊtheÊ
feedÊraƟon.ÊÊInÊorderÊtoÊcompeteÊwithÊcornÊasÊanÊenergyÊsource,ÊpricesÊwillÊneedÊtoÊdeclineÊtoÊtheÊ$250/tonÊarea.ÊÊAsÊ
forÊ soybeanÊ oil,Ê bothÊ exportÊ andÊ biofuelÊ demandÊ stayÊ strong.Ê Ê DespiteÊ recordÊ soybeanÊ crushing,Ê theÊ esƟmatedÊ
stocksÊofÊoilÊhaveÊnotÊbeenÊgrowing.ÊÊTheÊbiggestÊriskÊtoÊtheÊsoybeanÊoilÊmarketÊisÊpolicy.ÊÊWithÊtheÊupcomingÊTrumpÊ
administraƟonÊ (whichÊ isÊ seenÊ asÊ pushingÊ backÊ onÊ biofuelÊmandates),Ê thereÊ isÊ largeÊ policyÊ risk.Ê Ê ForÊ thatÊ reason,Ê
posiƟoningÊisÊsmall.ÊÊInÊtheÊlowÊ40ÊcentÊarea,ÊriskÊtoÊtheÊdownsideÊisÊlimitedÊthroughÊJan.Ê20. 

 

Sincerely, 

 

 

StephenÊDavis 

DecemberÊ3,Ê2024 

TheÊinformaƟonÊcontainedÊhereinÊhasÊbeenÊtakenÊfromÊtradeÊandÊstaƟsƟcalÊservicesÊandÊotherÊsourcesÊweÊbelieveÊareÊreliable.ÊOpinionsÊexpressedÊreflectÊ judgmentsÊatÊ thisÊdateÊandÊareÊsubjectÊ toÊ
changeÊwithoutÊnoƟce.ÊDavisÊCommodiƟes,ÊLLCÊdoesÊnotÊguaranteeÊthatÊsuchÊinformaƟonÊisÊaccurateÊorÊcompleteÊandÊitÊshouldÊnotÊbeÊreliedÊuponÊasÊsuch.ÊThereÊisÊriskÊofÊlossÊinÊtradingÊfuturesÊandÊ
opƟonsÊandÊitÊisÊnotÊsuitableÊforÊallÊinvestors.ÊPASTÊRESULTSÊAREÊNOTÊNECESSARILYÊINDICATIVEÊOFÊFUTUREÊRETURNS.ÊThisÊdocumentÊcontainsÊonlyÊcommentaryÊonÊeconomic,ÊpoliƟcal,ÊorÊmarketÊcondi-
ƟonsÊandÊisÊnotÊintendedÊtoÊbeÊtheÊbasisÊforÊaÊdecisionÊtoÊenterÊintoÊanyÊderivaƟvesÊtransacƟon.ÊTheÊcontentsÊofÊthisÊcommentaryÊareÊforÊinformaƟonalÊpurposesÊonlyÊandÊunderÊnoÊcircumstancesÊshouldÊ
theyÊbeÊconstruedÊasÊanÊofferÊtoÊsellÊorÊaÊsolicitaƟonÊtoÊbuyÊorÊsellÊanyÊfuturesÊorÊopƟonsÊcontract.ÊThisÊmaterialÊcannotÊbeÊcopied,Êreproduced,Êmodified,ÊorÊredistributedÊwithoutÊtheÊwriƩenÊconsentÊofÊ
DavisÊCommodiƟesÊLLC.ÊNoÊoneÊhasÊbeenÊauthorizedÊtoÊdistributeÊthisÊforÊsale.Ê 


