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Buyers -  
! "In other words, demand driven markets 
! "Demand driven markets: Increased 

demand pulling on stable to growing 
supplies. Tend to be long lasting.  

! "Examples in 2011:  
! "Crude oil 
! "Corn 

! "Soybeans 



Bubbles -  
! "  Markets that go “Pop” when they break 
! " In 2011, this could also mean some older 

supply driven markets 
! " Supply shortage leads to a spike rally that is 

generally short-lived, coming to an end when the 
market grow comfortable with the next year’s 
crop.  

! " Examples in 2011:  
! " Cotton 
! " Wheat 
! " Corn (?) 



Butterflies -  



Butterflies (cont.) -  
! " The Lorenz Butterfly – Symbol of the 

Butterfly effect aka “Chaos Theory” 
! "Butterfly effect: A butterfly flapping its 

wings in Beijing can create an 
unforeseen storm in New York.  

! "Chaos Theory: A small unforeseen 
change at a critical point and at a key 
time can lead to a large change in 
events. 



2011 Introduction:   
! "What we know (or think we know):  
! " CChhiinneessee  ddeemmaanndd  ffoorr  ccoommmmooddiittiieess  rreemmaaiinnss  ssttrroonngg  
! " WWoorrlldd  ssuupppplliieess  ooff  mmoosstt  aaggrriiccuullttuurraall  ccrrooppss  ccoonnttiinnuuee  ttoo  

ttiigghhtteenn  
! " CCrrooppss  wwiillll  bbee  ppllaanntteedd  iinn  tthhee  UUSS  

! "What we do not know: 
! " GGlloobbaall  eeccoonnoommyy  
! " SSttaabbiilliittyy  ooff  tthhee  UUSS  ddoollllaarr  ((ssaaffee  hhaavveenn??))  
! " FFaattee  ooff  bblleennddeerrss  ccrreeddiitt  
! " HHooww  aaccrreess  mmiigghhtt  bbee  sspplliitt  aammoonngg  tthhee  ffoouurr  mmaajjoorr  aagg  

ccrrooppss  iinn  tthhee  UUSS  



Introduction (cont.) -  
! " 2011 Situation:  



A QUICK REVIEW   
! "OOuuttllooookkss  bbaasseedd  oonn  MMaarrkkeett  SSttrruuccttuurree  
! " SSttrruuccttuurree::  
! " TTrreenndd  ––  PPrriiccee  ddiirreeccttiioonn  oovveerr  ttiimmee  
! " FFuuttuurreess  ––  EEbbbb  aanndd  ffllooww  ooff  mmoonneeyy  

((nnoonnccoommmmeerrcciiaall,,  ssppeeccuullaattiivvee,,  iinnvveessttmmeenntt))  iinn  
mmaarrkkeettss  

! " FFuuttuurreess  sspprreeaaddss  ((pprriiccee  ddiiffffeerreennccee  bbeettwweeeenn  
ccoonnttrraaccttss))  ––  RReefflleeccttss  tthhee  ccoommmmeerrcciiaall  oouuttllooookk  
iinn  mmaarrkkeett  
! " CCaarrrryy//ccoonnttaannggoo  ==  bbeeaarriisshh  
! " IInnvveerrssee//bbaacckkwwaarrddaattiioonn  ==  bbuulllliisshh  



US DOLLAR INDEX 



USDX SITUATION 
!" AAss  22001100  ccoommeess  ttoo  aa  cclloossee,,  UUSSDDXX  iiss  vviieewweedd  aass  aa  

gglloobbaall  ““ssaaffee  hhaavveenn””  mmaarrkkeett  
!" CCoonnttiinnuueedd  eeccoonnoommiicc  ccoonncceerrnnss  iinn  EEuurrooppee  

!" TThhiiss  vviieeww  ccoouulldd  lleeaadd  ttoo  ccoonnttiinnuueedd  ssuuppppoorrtt  ooff  
tthhee  ddoollllaarr  ffrroomm  tthhee  iinnvveessttmmeenntt  ssiiddee  ooff  tthhee  
mmaarrkkeett  
!" WWeeaakkeerr  ccoommmmooddiittiieess  
!" WWeeaakkeerr  ffoorreeiiggnn  ccuurrrreenncciieess  ((iinn  ggeenneerraall))  

!" CCaannaaddiiaann  ddoollllaarr  

!" FFuunnddaammeennttaallllyy  tthhee  UUSSDDXX  rreemmaaiinnss  bbeeaarriisshh  
!" SSuupppplliieess  oouuttwweeiigghh  ddeemmaanndd  



US DOLLAR INDEX TREND 



USDX SPREADS/FUNDAMENTALS 



USDX OUTLOOK 
!" SSttrruuccttuurree  

!" TTrreenndd::  SSiiddeewwaayyss  iinn  aa  nnaarrrroowwiinngg  rraannggee..  NNoo  
iinnddiiccaattiioonnss  tthhiiss  iiss  sseett  ttoo  cchhaannggee  tthhrroouugghh  mmuucchh  ooff  
22001111..  
!"MMeeaanniinngg::  iinnvveessttmmeenntt  mmoonneeyy  wwiillll  ccoonnttiinnuuee  ttoo  ffllooww  iinn  

aanndd  oouutt  ooff  mmaarrkkeett  ddeeppeennddiinngg  oonn  gglloobbaall  eeccoonnoommyy  
hheeaaddlliinneess..  

!" SSpprreeaaddss  ((FFeedd  ffuunndd  ffuuttuurreess))::  NNeeuuttrraall..  CCoonnttrraaccttss  aarree  
sshhoowwiinngg  lliittttllee  mmoovveemmeenntt  iinn  tthhee  FFeedd  FFuunndd  rraattee  uunnttiill  
aatt  lleeaasstt  llaattee  22001111..    

!" BBoottttoomm  lliinnee::  LLooookk  ffoorr  tthhee  UUSSDDXX  ttoo  ttrraaddee  iinn  aa  rraannggee  
bbeettwweeeenn  8855..8833  aanndd  7766..8877  tthhrroouugghh  mmuucchh  ooff  22001111..  
DDoollllaarr  bbaacckkeedd  ccoommmmooddiittiieess  sshhoouulldd  ccoonnttiinnuuee  ttoo  sshhooww  aa  
ssoolliidd  nneeggaattiivvee  ccoorrrreellaattiioonn  aass  tthhee  yyeeaarr  pprrooggrreesssseess..    



DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE 



DJIA SITUATION 

! " While still mixed, domestic economic 
reports are becoming more consistently 
bullish. 

! "Long-term investment money is slowly 
making its way back into the market. 

! "Stronger overseas markets also 
providing support. 



DJIA TREND 



DJIA TREND 



DJIA OUTLOOK 

! "The trend of the market remains up. 

! "Bottom line: On its monthly close chart, 
the DJIA should continue to work 
toward the 11,660 area. A stronger DJIA 
should provide support to commodities 
while keeping pressure on the USDX.   



AG COMMODITIES 



I’M BULLISH* 



I’M BULLISH* 



CORN 



CORN SITUATION 
!" DDeemmaanndd  mmaarrkkeett  ssttiillll  iinn  ppllaaccee  

!" Has established a higher price range over time 
!" DDeemmaanndd  sslloowwss  aass  ffuuttuurreess  mmaarrkkeett  nneeaarrss  $$66..0000  

!" 2008 – Market rallied above $7.60 
!" 2010 – Market rallied above $6.00. 

!" EEtthhaannooll  ddeemmaanndd  iinn  qquueessttiioonn  
!" Possible end of blenders credit in December 2010 

!" UUSS  aaccrreeaaggee  22001111  
!" If demand market begins to show cracks, fewer 

acreage will be needed long-term 
!" Production could fall for second year in a row 

!" Hasn’t happened since 2002-2003 



CORN TREND 







Corn Fundamentals 



Corn Demand 



Corn Demand 



Corn Demand 



Corn Demand 



Corn: Demand Recap 



CORN SPREADS 



Corn: Forward Curve 



Cash Corn Market 



CORN 2011 OUTLOOK 
!" SSttrruuccttuurree  
!" TThhee  lloonngg--tteerrmm  ttrreenndd  ooff  tthhee  mmaarrkkeett  rreemmaaiinnss  uupp  wwiitthh  tthhee  

iinntteerrmmeeddiiaattee--tteerrmm  ttrreenndd  ssiiddeewwaayyss  bbeettwweeeenn  $$55..8800  aanndd  $$55..3300  
((mmoonntthhllyy  cclloossee))..  
!" BBuulllliisshh  bbrreeaakkoouutt  ==  $$66..3300  

!" BBeeaarriisshh  bbrreeaakkoouutt  ==  $$44..8800  
!" TThhee  ccoommmmeerrcciiaall  oouuttllooookk  iiss  nneeuuttrraall  

!" AAss  iinnddiiccaatteedd  bbyy  tthhee  ccaarrrryy  iinn  bbootthh  tthhee  MMaarrcchh  ttoo  MMaayy  aanndd  MMaayy  
ttoo  JJuullyy  ffuuttuurreess  sspprreeaaddss..    

!" TThhee  wweeaakkeerr  ccaarrrryy  iinn  tthhee  nneeww--ccrroopp  sspprreeaaddss  iinnddiiccaatteess  aa  nneeuuttrraall  
ttoo  bbuulllliisshh  oouuttllooookk..    

!" BBoottttoomm  lliinnee::  TThhee  ccoorrnn  mmaarrkkeett  iiss  nneeuuttrraall  hheeaaddiinngg  iinnttoo  22001111,,  
aallmmoosstt  aass  iiff  ttrraaddeerrss  aarree  ttaakkiinngg  aa  wwaaiitt  aanndd  sseeee  aapppprrooaacchh..  LLoonnggeerr--
tteerrmm  iitt  llooookkss  lliikkee  tthhee  mmaarrkkeett  ccoouulldd  ffiinndd  ccoommmmeerrcciiaall  ssuuppppoorrtt,,  bbuutt  
iiff  tthhee  sspprreeaaddss  ccoonnttiinnuuee  ttoo  ttrreenndd  ddoowwnn  ((ssttrreennggtthheenniinngg  ccaarrrryy))  tthheenn  
tthhee  nneeaarrbbyy  ffuuttuurreess  ccoonnttrraacctt  wwiillll  bbee  hhaarrdd  pprreesssseedd  ttoo  mmoovvee  mmuucchh  
ppaasstt  tthhee  $$66..1100  ttoo  $$66..3300  aarreeaa..   



SOYBEANS 



SOYBEAN SITUATION 
!" CChhiinneessee  IImmppoorrtt  DDeemmaanndd  

!" Could increase to 64 mmt* 
!" 2010-11 import demand projected at 57 mmt 

!" UUSS  eexxppoorrttss  
!" Projected at 1.57 bb in 2010-2011 
!" A 7 mmt increase in Chinese import demand could 

equate to an increase in US export demand of 
roughly 180 mb. 

!" SSoouutthh  AAmmeerriiccaann  pprroodduuccttiioonn    
!" UUSS  aaccrreeaaggee  22001111  

!" If trendline yield for 2011-2012 roughly 44 bpa 
!" Then US needs additional 4 million acres to meet 

increased Chinese demand  





SOYBEAN TREND 







SOYBEAN SPREADS 



Soybean Structure: Spreads 



Soybeans: Cash Market 



SOYBEAN OUTLOOK 

!" SSttrruuccttuurree  
!" TThhee  lloonngg--tteerrmm  ttrreenndd  ooff  tthhee  mmaarrkkeett  rreemmaaiinnss  uupp    
!" TThhee  ccoommmmeerrcciiaall  oouuttllooookk  iiss  nneeuuttrraall  ttoo  bbuulllliisshh  

!" SShhoorrtt--tteerrmm  ((JJaann--MMaarr  sspprreeaadd))  nneeuuttrraall  
!" LLoonnggeerr--tteerrmm  bbuulllliisshh  
!" TThhee  sspprreeaadd  ssiittuuaattiioonn  iinn  bbootthh  22001100--22001111  aanndd  22001111--22001122  

ccoonnttrraaccttss  iinnddiiccaattee  bbuulllliisshh  ccoommmmeerrcciiaall  oouuttllooookk..    

!" BBoottttoomm  lliinnee::  GGiivveenn  iittss  bbuulllliisshh  ssttrruuccttuurree,,  ssooyybbeeaannss  sshhoouulldd  mmoovvee  
iinnttoo  tthhee  rroollee  ooff  lleeaadd  aagg  ccoommmmooddiittyy  iinn  tthhee  eeaarrllyy  ppaarrtt  ooff  22001111..  TThhee  
kkeeyy  ffaaccttoorr  ttoo  wwaattcchh  wwiillll  bbee  ggrroowwiinngg  CChhiinneessee  ddeemmaanndd  ooffffsseettttiinngg  
ppoossssiibbllee  iinnccrreeaasseess  iinn  ssuupppplliieess..  IIff  ssoo,,  aa  rruunn  aatt  tthhee  22000088  hhiigghhss  iinn  tthhee  
$$1166..0000  rraannggee  iiss  nnoott  oouutt  ooff  tthhee  qquueessttiioonn..  CCaasshh  mmaarrkkeett  ccoouulldd  ggaaiinn  
oonn  ffuuttuurreess  mmaarrkkeett  aass  ssuuppppllyy//ddeemmaanndd  ssiittuuaattiioonn  ttiigghhtteennss..    



WHEAT 



WHEAT SITUATION 
!" KKeeyy  gglloobbaall  ggrroowwiinngg  aarreeaass  ccoonnttiinnuuee  ttoo  hhaavvee  iissssuueess  

!" Australia – heavy rains during harvest 
!" Russia/Black Sea – Dry winter conditions 
!" US Southern Plains – Dry winter conditions 

!" GGlloobbaall  ssuupppplliieess  hhaavvee  ddrrooppppeedd    
!" Another year like 2010 could have global ending stocks 

testing 2007-2008 levels 
!" GGlloobbaall  ddeemmaanndd  ccoonnttiinnuueess  ttoo  iinnccrreeaassee  

!" Global ending stocks to use are far from tight, but another 
year of reduced production could create a “panic” situation 

!" UUSS  aaccrreeaaggee  22001111  
!" Winter wheat acres are thought to have increased 

dramatically 
!" However, poor conditions could lead to replanting into 

spring row crops 
!"  Spring wheat acres could be the wild card  



CHICAGO WHEAT TREND 



CHICAGO WHEAT TREND W/O NOISE 





Wheat Structure: Spreads 



World Wheat Fundamentals 



Wheat (SRW) Basis 



Wheat (HRW) Basis Problems 



WHEAT 2011 OUTLOOK 
!" SSttrruuccttuurree  
!" TThhee  lloonngg--tteerrmm  ttrreenndd  ooff  tthhee  mmaarrkkeett  rreemmaaiinnss  uupp  wwiitthh  rreessiissttaannccee  

nneeaarr  $$77..6600,,  tthheenn  $$88..8800..    
!" TThhee  lloonngg--tteerrmm  ffuunnddaammeennttaallss  rreemmaaiinn  bbeeaarriisshh  

!" TThhee  ccaarrrryy  iinn  tthhee  ffuuttuurreess  sspprreeaaddss  rreemmaaiinnss  ssttrroonngg  
!" LLeeaaddiinngg  ttoo  llaarrggee  ddeelliivveerriieess,,  ssppaarrkkiinngg  sshhoorrtt--tteerrmm  rraalllliieess  aatt  

ddeelliivveerryy  ppeerriioodd  

!" BBoottttoomm  lliinnee::  TThhee  wwhheeaatt  mmaarrkkeett  rreemmaaiinnss  aa  bbiitt  ooff  aa  
mmyysstteerryy..  WWhhiillee  rreecceenntt  aaccttiioonn  hhaass  iinnddiiccaatteedd  aa  ppoossssiibbllee  
ttuurrnn  ttoo  aa  mmoorree  bbuulllliisshh  ttrreenndd,,  tthhee  ccoommmmeerrcciiaall  oouuttllooookk  
rreemmaaiinnss  bbeeaarriisshh..  TThhee  bbuullkk  ooff  ssuuppppoorrtt  eeaarrllyy  iinn  22001111  
ccoouulldd  ccoommee  ffrroomm  nnoonnccoommmmeerrcciiaall  sshhoorrtt--ccoovveerriinngg..    



COTTON 



COTTON SITUATION 
!" GGlloobbaall  eennddiinngg  ssttoocckkss  ttoo  uussee  ccoonnttiinnuueess  ttoo  ttiigghhtteenn  

!" 2008-2009  =  43% 
!" 2009-2010 = 28% 
!" 2010-2011 = 27% 

!" GGlloobbaall  ddeemmaanndd  ccoonnttiinnuueess  ttoo  ggrrooww  
!" 2008-2009 = 140.02 million bales 
!" 2009-2010 = 154.03 million bales 
!" 2010-2011 = 155.67 million bales 

!" NNoo  iinnddiiccaattiioonn  tthhaatt  tthhee  sshhoorrtt--ssuuppppllyy  rraallllyy  hhaass  ccoommee  ttoo  aann  eenndd  
!" Futures spreads remain inverted indicating longer-term bullish 

commercial outlook.  

!" UUSS  aaccrreeaaggee  22001111  
!" Cotton acres could increase over 2010 levels given the sharp rally in 

price. 



COTTON TREND 





Cotton Futures Spreads 



COTTON 2011 OUTLOOK 

!" SSttrruuccttuurree  
!" TThhee  lloonngg--tteerrmm  ttrreenndd  ooff  tthhee  mmaarrkkeett  rreemmaaiinnss  uupp  wwiitthh  

rreessiissttaannccee  aatt  NNoovveemmbbeerr  hhiigghh  ooff  $$11..55772233..    
!" TThhee  lloonngg--tteerrmm  ffuunnddaammeennttaallss  rreemmaaiinn  bbuulllliisshh  

!" TThhee  iinnvveerrssee  iinn  tthhee  ffuuttuurreess  sspprreeaaddss  rreemmaaiinnss  ssttrroonngg  

!" BBoottttoomm  lliinnee::  TThhee  ccoottttoonn  mmaarrkkeett  rreemmaaiinnss  
bbuulllliisshh..  HHoowweevveerr,,  sshhoorrtt--ssuuppppllyy  ssppiikkee  rraalllliieess  
tteenndd  ttoo  eenndd  qquuiicckkllyy,,  aanndd  vviioolleennttllyy..  IIff  ccoonnttrraaccttss  
ffaaiill  ttoo  mmaakkee  nneeww  hhiigghhss  tthhrroouugghh  tthhee  wwiinntteerr  
tthhee  mmaarrkkeett  iiss  iinnccrreeaassiinnggllyy  vvuullnneerraabbllee  ttoo  
eessttaabblliisshhiinngg  aa  ttoopp..     



ACREAGE 



US ACREAGE 2011 (GUESSTIMATE) 



CORN VS SOYBEAN DEBATE 



CORN VS SOYBEAN DEBATE 



CONCLUSION 
! " Heading into 2011 there is more that we don’t 

know about the markets than we do 
! " These unknown variables could drastically 

change the path markets are on at this point 
! " Regardless, I’m generally bullish ag 

commodities at this time 
! " However, global demand is showing no sign of 

slowing 
! " Global economies will continue to be a 

question mark 
! " The acreage battle in US grains could be one of 

the more interesting in years 



Thank you 

For more information: 

Visit:   www.dtnprogressivefarmer.com 

Email:  darin.newsom@telventdtn.com 

Twitter: !!!"#!$%&'"()*+,-'$./&!0)*1


