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Avance de la comercializacion de soja en el 1er
cuatrimestre de la campana 2019/20

Julio Calzada - Alberto Lugones - Emilce Terre

Esta semana el INDEC ha dado a conocer las cifras del comercio exterior para la soja, con esta
informacion oficial es suficiente para evaluar lo sucedido con la comercializacion de soja entre abril
y julio 2020, primer cuatrimestre de la campana 2019/ 20.

Del lado de la oferta, con las labores de cosecha dandose por finalizadas al cierre de julio, la Bolsa de Comercio de
Rosario estima una produccion total de 50,7 Mt, lo que representa una merma de 5,7 Mt, o un -10,2%, con respecto al ano
anterior.

La estimacion de la cifra de produccion surge de una superficie sembrada de 17,2 millones de hectareas, un 1% por debajo
de lo implantado el ano anterior. Sin embargo, la superficie cosechada se mantuvo relativamente mas estable, con una
diferencia de 70.000 hectareas (16,63 M ha en la2019/20 vs 16,70 M ha en la 2018/19). La gran diferencia se observa en
los rindes, que a causa del pulso seco vy las altas temperaturas de febrero/marzo cayeron un 10% interanual, de 33,8
quintales en el 2019 a 30,5 quintales por hectarea en la trilla 2020.

El otro gran componente de la oferta nueva son las importaciones, que para los cuatro primeros meses del ano comercial
registran un récord historico de 2,2 millones de toneladas. Como es sabido, Argentina suele recurrir a las provisiones de
soja mayormente de Paraguay, pero tambien Bolivia, Uruguay, Brasil, y en algunos casos excepcionales, Estados Unidos.
Si bien no se espera que las importaciones de poroto de soja se mantengan a niveles maximos para el total de la
campana, si han mostrado una notable suba en el periodo mayo-julio, con tres meses consecutivos de records para el
mes.

Importaciones argentinas de poroto de soja o)
En toneladas =
2014/15 2015/16  2016/17  2017/18 201819  2019/20 Prom. 5
Abril - 136,130 140.522 556.139 553.272 377.543 277.213
Ma-,,rn - 129.850 205.759 578.515 470.593 &66. 107 276.943
Junio - F7.880 173.751 518.422 414.714 383.607 236.953
Julio . §2,600 191.218 394,582 374.292 586.541 208595
TOTAL ABR-JUL - 426,459 711250  2.047.958  1.812.871  2.218.798 999, 708

Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario, en base a INDEC
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De este modo, la oferta nueva para los 4 primeros meses de la campana, considerando la produccion local y las
importaciones a julio, suman 52,94 millones de toneladas, un 9% por debajo del total del ano anterior, con las mayores
importaciones compensando marginalmente la caida de la produccion.

Produccidn nacional e importacién de soja del 1er cuatrimestre
Fuente: DIyEE-BCR e INDEC
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Del lado de la demanda, las dos principales fuentes de absorcion para la oleaginosa son la exportacion de poroto sin
procesar y la industria aceitera, que adquiere el grano para la produccion de harina, aceite y otros derivados, sea para
volcar al mercado interno o, mayormente, al mercado exterior.

En relacion al crushing, y tal como ha sido analizado en el articulo de la semana pasada (ver), el procesamiento del primer
cuatrimestre de la campana actual, segun datos oficiales, ha caido en cerca de 1,7 Mt respecto al ano anterior a 14,87
millones de toneladas. Para los ultimos 8 anos, éste resulta el volumen mas bajo, solo superando a la fatidica campana
2018 cuando una feroz sequia diezmo la produccion de soja en Argentina. Si se toma el volumen de crushing respecto a
la oferta nueva para el primer cuatrimestre, este 2020 se estaria por segundo ano consecutivo en 28%, la participacion
mMas baja en casi una década y dos puntos porcentuales por debajo del promedio de los ultimos 5 anos.
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Procesamiento vs Exportacion de soja en Argentina
En toneladas

2014/15 2015/16 2016/17 201718 2018/19 2019/20 Prom15/19

Produccion 60.08L.741 55.366.324 57.332.749 35.036.923 56.462.700 50.721.500  52.355.088

Importaciones abr-jul - 426,459 T11.250 2047958  1.812.871  2.218.798 999,708
OFERTA NUEVA TOTAL 60.081.741 55.792.783 58.044.000 37.084.881 58275571 52.040.208  53.855.795
Crushing 17.142.645 16.101.667 16.752.861 13.702.521 16.561.942 14.871.137  16.052.329
Exportacion de Poroto 7.635.946 6.258.266 4.571.963  1.260.608 4.082.430  5.231.539 4.761.843
Particip. Crush/Of Nueva 29% 29% 29% 7% 28% 28% 30%
Particip. Expo/Of Nueva 12% 11% 2% 3% 7% 10% 9%

Fuente: Bolsa de Comercio de Rosaria, en base a INDEC

En relacion a las exportaciones de poroto son procesar, con el millén cuarenta de despachos del mes de julio, los
embarques del primer cuatrimestre de la campana suman 5,23 millones de toneladas, el volumen mas alto desde el ciclo
2015/16 de acuerdo a las cifras del INDEC. Si tomamos las exportaciones netas (exportaciones menos importaciones de
poroto de soja), el primer cuatrimestre de la campana esta superando los 3 millones de toneladas, un crecimiento del 33%
respecto del ano anterior. En valor, las exportaciones de poroto de soja, en tanto, aumentaron un 35% interanual a US$
1.775 millones entre abril y julio de 2020, aunque las importaciones de poroto crecieron a su vez un 23% a US$ 770.4
millones.

Exportaciones netas del complejo soja Fiirnd
Abr/lul de cada afo P

2014/15 2015/16 201617 2017118 2018/13 2019/20 Prom 1519
En toneladas
Exportacion de poroto 7.635.945 6.258_266 4.571.963 1.360.608 4.082.430 5.231.539 4.761.843
[~ importecidn de poroto) - H26.459 711.250 20475958 1812871 2,218,758 539, 708
Exportaciones de harina 11.702. 238 11.124.572 11.247.063 8.968.399 11.451.0d45 J.271.757 10.396.673
Exportaciongs de aceite 2-378.810 2042724 1.380.578 1.358.909 1.9%6.414 2.265.439 1.931.487
VOLUMEN NETO TOTAL 21.717.043 1B.959.103 16.98E.353 9,530,958 15.717.018 14.649.537 16.592. 205
2014/15 2015/16 2016117 2017/18 2018/19 2013/20 Prom 15/19
En millanes de délares

Exportacidn de poroto 1.788 1187 1.665 521 1317 1.775 1.695
(- importecian de poroto) - 163 255 &40 G627 FHY 7
Exportaciones de harina 3.961 3.682 3.3B6 3.543 3.420 2.530 3.598
Expartaciones de aceite 1.639 1.444 1.362 990 1.259 1.536 1.239
WVALOR NETO TOTAL 8.387 7.150 6,157 4,214 5,368 5.530 6,255

Fugnte: Balya de Comentin g2 Rodora, én bate g WOEC

La exportacion de harina de soja, en tanto, resulta el segmento del complejo sojero que mas ha sufrido en la campana
actual, con una baja cercana al 20% en volumen respecto del mismo periodo del ano anterior. Segun el INDEC, entre abril
y julio de 2020 se embarcaron 9,27 millones de toneladas, en tanto que en el mismo cuatrimestre del 2019 los despachos
totales alcanzaron los 11,45 Mt. El rebote del precio de exportacion del subproducto, sin embargo, compenso parte de la
caiday en valor las exportaciones de harina cayeron un 13% a US$ 2.990 millones, el menor valor para el mismo periodo
desde el ano 2008.
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En sentido opuesto, el fuerte golpe al mercado energético que significod la pandemia hundié la demanda de biodiesel. La
mayor disponibilidad de aceite mejord su competitividad en el mercado externo y, con India a la cabeza, los despachos de
aceite de soja al exterior en el primer cuatrimestre de la campana subieron un 18% a 2,37 millones de toneladas, el
segundo mayor volumen en la historia, solo por detras de los 2,38 Mt embarcados entre abril y julio de 2015, El valor de
estos despachos crecid un 22% interanual a US$ 1536 millones, con lo que la participacion del aceite en el ingreso de
divisas del complejo sojero en el primer cuatrimestre de la campana alcanzo un record de 28%.

Exportaciones Netas del complejo soja
ler cuatrimestre de cada campania - @BCRmercados en base a INDEC
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De este modo, el valor de las exportaciones netas de poroto y aceite de soja lograron compensar el menor ingreso de
divisas por exportacion de harina, con lo que las exportaciones netas de las principales partidas del complejo facilitaron
un ingreso de divisas de US$ 5530 millones en el primer cuatrimestre de la campafna 2019/20, casi sin cambios respecto
alos US$ 5368 de ventas al exterior en el mismo periodo del afno anterior, aunque se mantiene por debajo del promedio
de los ultimos cinco anos.

Puede observarse que la absorcion total de grano en el primer cuatrimestre del ano (es decir, sumando la exportacion
bruta de poroto y la molienda) cayo significativamente menos que el flujo de la nueva oferta. De una utilizacion de poroto
de 20,6 Mt en el primer cuatrimestre de la campana 2018/19, en el mismo periodo del ano actual se registra una
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utilizacion de 20,1 Mt segun datos oficiales, arrojando una baja interanual del 3% (cuando, recordemos, la oferta nueva
habia cedido un 9%). El principal cambio se da en la composicion de esa demanda, ya que la participacion del poroto de
soja en el total subid 6 puntos porcentuales al 26%, en tanto que la de la industria cayo al 74%, la mas baja en cinco anos. El
ultimo grafico extiende la mirada a las ultimas tres décadas, para poner en perspectiva los numeros presentados.

Fuentes de absorcion de poroto de soja en Argentina

ler cuatrimestre de cada campana, en base a INDEC y MAGyP
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