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Que se espera en el mercado de granos en el
2022

Federico Di Yenno - Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

Las perspectivas para el ano proximo se “presentan” prometedoras, con una produccion
encaminada a un récord, las exportaciones creciendo en volumen y los precios sostenidos en
valores elevados. Pero, como siempre, el clima tiene la ultima palabra.

En el siguiente articulo presentamos una proyeccion estadistica acerca de la produccion y usos de los granos en la
proxima campana 21/22, los precios esperados para Llos principales granos en cada mes del ano y lo que se espera en
materia de precios de insumos para las proximas siembras.

Produccion y destino de los granos en Argentina
Campana 2021/22 - En Millones de Toneladas
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Fuente: Departamento de Estudios Ecandmicos - Bolsa de Comercio de Rosario

Produccién: sun récord amenazado por el clima?
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Proyecciones para la produccion de granos en Argentina - Campaiia 2

Cultivos Sembrado Variacion Cosechado Rinde Variacion Produccién Variacion
(M ha) afie ant. (%) {1 ha) {qaqrha) afice ant, (%) (M tn) afig ant. (%)
SOJA
2019/20 17.3 16,6 30,5 50,7
2020/21 17,2 16,2 278 45,0
2021/22 18,2 -5.8% 159 30,9 11,2% 49,0 8,9%
Maiz ¥
20M19/20 70 6,3 824 51,5
2020021 7.4 6,4 g81,8 52,0
2021/22 79 7.3% 69 B2.8 1.2% 571 9.8%
ReOY
2019/20 6,5 6,5 299 19,5
202021 6.8 6,0 28,6 17,0
2021/22 6,9 1,5% 6,6 336 17,6% 221 30,1%
LI

GIRASOL 3e%
20149/20 1,6 15 21,5 33
2020/21 14 14 19,7 28
2021722 1.7 19.8% 1.7 18,2 -1.5% 31 10,7%

2019/20 0,5 04 463 18

2020021 05 a7 44 3 32

2021122 1.1 111,5% 0.8 443 -0,1% 37 14,6%
CEBADA §

2019/20 14 1.1 337 38

2020/21 1,3 1,1 4,1 45

2021722 1,3 1.8% 1,2 425 3.5% 4.6 2.6%

OTROS % Alpiste, arroz, avena, conteno, mijo, trigo Candeal, cartam, colza, mani, algodén y porotos

2019720 18 20 244 49

2020/21 38 19 259 5.0

2021/22 37 -3,.2% 19 26,3 1,6% 49 -1,5%
TOTALES

2019/20 38,1 34,5% 39,3 1356

2020/21 38,4 33.7% 384 129,5

2021/22 38,8 1% 34.9% 41,4 7,7% 144,5 12%
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Fuente: Dir. Informacion y Estudios Econdmicos - Bolsa de Comercio de Rosanio

Para la campafa 2021/22, el area sembrada de trigo aumento un 1,5% y las condiciones climaticas resultaron mas
favorables para los cultivos de invierno de Lo que se preveia inicialmente, con aportes hidricos en momentos clave que
permitieron obtener rindes muy superiores a la campana previa, y una produccion récord de 22,1 Mt. En la actual
campana, laregidon centro y norte del pais fue la principal beneficiada por las lluvias, lo que le permitid un incremento
productivo de magnitud en relacion con el ano pasado. La region sur, en tanto, sufrio cierta falta de lluvias (a diferencia de
lo que habia ocurrido en el ciclo anterior), por lo que la produccion obtenida resultd menor. De todas maneras, los buenos
rindes obtenidos en el centro-norte del pais compensaron esta caida y permitieron arribar al mencionado record.

Respecto del otro de los principales cultivos finos, la cebada, para la 2021/22 se registrd un incremento del area de
aproximadamente 60.000 ha, que permiten arribar al 1,3 M ha destinadas al cereal. La alta demanda externay los buenos
precios internacionales de la cebada forrajera incentivaron a los productores a destinar una mayor superficie a este
cultivo para el actual ciclo. Respecto de los rindes, se estima una leve caida debido principalmente a los problemas
productivos que tuvo la region sur respecto del ano anterior, pero que son compensadas por la mayor area sembrada y
permitiran obtener una produccion apenas superior a la del ano anterior (4,6 Mt, 2,6% mas que en 2020/21).

Siguiendo con el girasol, los buenos margenes brutos en el momento de la toma de decisiones de siembraimpulsaron
un fuerte crecimiento del area de esta oleaginosa. Si bien algunas regiones del norte debieron reducir el area de
intencion de siembra debido a la falta de humedad en los suelos, el crecimiento del area para la 2021/22 seria del 19,7%.
Si bien los rindes caerian levemente, la mayor area permitiria recomponer la produccion y arribar a un guarismo de
produccion de 3,1 Mt, un 10,7% mas que en el ciclo anterior.

En cuanto al resto de los cultivos gruesos, el panorama se presenta dispar entre los principales granos. Por el lado del
sorgo, se vislumbra un incremento del area del 15,6% hasta las 1,1 M ha, la soja pierde cerca de 1 M ha (-5,6% respecto de
la 2020/21) y el maiz crece en alrededor de 500.000 ha (+7,3% vs. 2020/21). Si bien aun resta un largo trecho por recorrer
para tener un panorama certero en cuanto a los rindes, tomando un rinde tendencial de los ultimos anos, se estaria en
condiciones de obtener 3,7 Mt de sorgo, 49 Mt de soja y 57,1 Mt de maiz, lo que Lo convertiria en el principal cultivo
producido en el pais por tercer ano consecutivo.

Por ultimo, los otros cultivos (alpiste, arroz, avena, centeno, mijo, trigo candeal, cartamo, colza, mani, algodon y porotos)
exhiben una leve caida en el area hasta las 3,7 M ha (3,2%) y se obtendria una produccion conjunta de 4,9 Mt. De esta
manera, en la 2021/22 se encamina a una cobertura de siembras total de 38,8 M ha entre los diferentes cultivos, y una
produccion total de granos de 144,5 Mt, ambos récords histéricos.

De todas maneras, no debe soslayarse que, respecto de la cosecha gruesa, los numeros de produccion son tentativos, y
lo que ocurra efectivamente con el clima sera fundamental para ver finalmente cudl es la produccion obtenida en el
nuevo ano. El panorama actual para el verano en cuanto a la cuestion climatica se presentaba mas alentador que lo que
se preveia hace unos meses ya que, si bien las muy elevadas temperaturas de los ultimos dias de diciembre y los
pronosticos de escasas precipitaciones para principios de enero afectarian el potencial de rinde de los cultivos,
particularmente de los maices tempranos, con el correr de enero 2022 la influencia de la Nina comenzaria a debilitarse,
normalizando el patron de lluvias para cultivos como el maiz tardio o la soja en sus respectivas etapas criticas de
definicion de rindes. A este fin de diciembre, las reservas hidricas para el maiz sembrado tempranamente indican sequia
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para la franja este productiva y desde el norte bonaerense, hacia el centro - centro sur de
Cordoba, yendo hacia el norte. Si bien depende de qué region, la realidad es que se esta atravesando la época critica sin
reserva de agua.

Usos: mas exportaciones para el nuevo afio

Proyecciones preliminares de los usos de granos en Argentina - Campana 2021/22
Semilla y

Consumo o m:? ant. Uso Industrial S m:_} ant. Exportacion S m:_} ant.
chanra |:IJ |:|J |:|J
Soja 2019/20 7.5 378 43
Soja 2020/21 8.0 39,5 5.0
Soja 2021/22 8.0 0.0% 38,5 -2 55 5,4 7.6%
Maiz 2019/20 11,5 5,3 36,2
Maiz 2020/21 12,3 3,6 28,5
Maiz 202122 B 0,6% e 2B oo% A 41%
Trigo 2019/20 03 6.2 11,9
Trigo 2020/21 1.0 5.8 10,8
Trigo2021/33 RO BRI BT B
Girasal 2019/20 01 25 0,2
Girasol 2020/21 01 3,1 0,2
Girasal 2021/22 0.1 1.0% 3.0 -4.5% 0,2 -5.6%
Snrgcmlﬂle:lllnﬂﬂ?
Sorgo 2020421 11 0,0 2,3
Sorgo 2021/22 11 0,0% 0,0 - 2.3 0,0%
Cebada 2019/20 0.3 1,0 2,7
Cebada 2020/21 0.4 1,1 2.3
Cebada2021/22 04 18S% 12 4% 32 371%
Otros™ 2019/20 02 2,0 i5
Oitros™ 2020,21 0.2 b 15
Otros*2021/22 02 00% M 00% A Ao
e T s g
TOTAL 2020/21 23,0 55,1 61,6
TOTAL 2021/22 23,0 0% 54,4 -1% 67,9 10%

|*) Al piste, Arroz, Avena, Centeno, Mijo, Tripo Candeal, Cartamo, Colza, Mani, Algodon y Porotos

Fuente: Dir. Informacion y Estudios Econamicos - Bolsa de Comercio de Rosano

En lo que respecta a la demanda de los principales granos para el nuevo ano, se preve que el uso como semillay
consumo en chacra se mantenga practicamente sin cambios respecto del ciclo anterior, con un total de 23 Mt.

El uso industrial caeria levemente en un 1% producto de la menor industrializacion de soja en la nueva campana y una
leve caida en el crushing de girasol. En el ciclo actual, el ritmo de procesamiento de la oleaginosa se mantuvo superior a
lo anticipado, pero las previsiones para el nuevo ciclo indican un retorno a la tendencia exhibida en anos previos. La
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mayor industrializacion de trigo y cebada compensan en parte esta caida en el agregado. Por ultimo, la molienda de maiz
y la industrializacion de los demas cultivos se mantendrian idénticas en el proximo ano. Cabe aclarar que, en general y a
excepcion de la soja, la industrializacion de los demas granos se mantiene relativamente estable en el tiempo. La
oleaginosa, en cambio, su procesamiento varia en relacion a la produccion obtenida y a la demanda externa de sus
productos derivados.

De esta manera, frente a la relativa estabilidad del uso industrial, el aumento en la produccion tiene como principal
destino la exportacién. Para el proximo ciclo, se prevé que los envios al exterior de los principales granos totalicen 67,9
Mt, un 10% mas que en el ciclo previo. Los despachos de trigo y maiz alcanzarian un récord en el ano proximo, con 14,7
(+36%) y 41,1 Mt (+4,1%), respectivamente. A esto se le suman las exportaciones de cebada que se estiman en 3,2 Mt (+37%),
de soja en 5,4 Mt (+7,6%) y de sorgo en 2,3 Mt (0%) que mas que compensan las caidas previstas para el girasol (0,2 Mt), y los
demas cultivos (1 Mb).

En cuanto al valor de las exportaciones para el ciclo 2021/22, a los precios vigentes dejaria como saldo un ingreso de
divisas de US$ 38.400 millones. Ello es, US$ 400 millones mas que el ciclo anterior y marcando un récord historico para el
sector. No obstante, si bien los volumenes exportados serian mayores, los precios de exportacion proyectados para los
principales productos caerian levemente en el proximo ciclo, lo cual compensa en parte el incremento en cantidades.

Proyeccion de exportaciones del sector
agroindustrial argentino en la campana 2021/22
@BCRmercados en hase a INDEC, MAGYP, PSD y estimaciones propias
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Precios: si bien menores al 2021, los precios se sostendrian en valores elevados

Respecto de los precios de los principales granos para 2022, las proyecciones preven que se sostengan en valores
elevados en términos historicos, pero levemente por debajo de los precios registrados en el 2021. Tomando los precios a
cosecha de los principales granos, solo el maiz tardio se ubicaria levemente por encima del precio registrado en el ultimo
ano hacia esas fechas, mientras que la soja, el maiz temprano, el trigo, el girasol y el sorgo se ubicarian algo por debajo de
los precios del 2021,

- - - -
Proyecciones de precios. Mercaderia sobre Rosario (en $/tn)
Periodo SojaMay MaizAbr Maizlul Trigo Dic Girasol Mar Sorgo Abr

2011 317 183 163 113 361 183
2012 346 138 161 223 205 130
2013 331 163 170 224 332 132
2014 322 179 133 114 3ol 131
2015 215 113 aq 140 219 121
2018 274 172 183 145 270 135
2017 243 133 140 138 276 120
2018 306 130 133 197 303 1449
2019 219 133 1449 167 225 1086
2020 213 129 130 221 224 136
2021 345 209 137 238 432 221
2022+ 321 208 190 223 445 195

{@ECRmercados en base a CACR, Matba-Rofex y estimaciones propias

* proyecciones

En cuanto a las proyecciones para el ano completo para los tres principales cultivos, las proyecciones en base a las
cotizaciones actuales de los contratos futuros y aplicando un modelo estadistico estacional ARIMA, son las siguientes:;

En el caso del maiz, los precios comenzarian en ano en valores récord, para luego quedar por debajo de los precios del
2021. Ademas, tal como ocurrio en el ano que termina, el ingreso del maiz tardio al mercado haria caer estacionalmente
los precios entre los meses de julio y septiembre.
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Proyeccion de precios internos del maiz para 2022
@BCRmercados en base a Matba-Rofex y estimaciones propias
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Siguiendo con la soja, al igual que con los granos amarillos, los precios comenzarian el ano en niveles superiores a los
del 2021. Sin embargo, con el comienzo de la campana en abril descenderian estacionalmente para quedar debajo de los
precios del 2021 y sostenerse cercanos a estos, pero siempre en niveles inferiores a los del ultimo ano.
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Proyeccion de precios internos de la soja para
2022

@BCRmercados en base a Matha-Rofex y estimaciones propias
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Por ultimo, el trigo sostendria precios récord durante la mayor parte de 2022, solamente siendo superado durante el mes
de junio por lo ocurrido en el 2014. Sin embargo, a medida que comience la cosecha del ciclo proximo 22/23, se espera
que la estacionalidad comience a presionar a las cotizaciones del cereal y los precios desciendan hacia noviembre del
ano proximo a valores por debajo de los registrados en el ano que termina.
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Proyeccion de precios internos del trigo para 2022
@BCRmercados en base a Matba-Rofex y estimaciones propias
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Insumos: normalizacién de los precios con el correr del afio

En el ultimo ano, los precios de los insumos agricolas experimentaron una fenomenal suba causada por diversos factores.
Los fertilizantes (particularmente la urea, que es el principal fertilizante utilizado en el mundo) han sufrido fuertes cuellos
de botella en la produccion que propulsaron a los precios a valores extremadamente elevados. La fuerte suba del gas
natural en Rusia generd complicaciones en la produccion de este fertilizante y afecto los precios globales dado que el
pais de los zares es un jugador importante en el mercado global de la urea. Si bien en el ultimo tiempo los precios del gas
en aquel pais se retrajeron de los maximos alcanzados hace unos meses, las complicaciones no parecen haberse
resuelto, por lo que los precios contintian elevados.

Las perspectivas para el ano proximo indican que se sostengan elevados los precios para el primer semestre, con una
tendencia a la baja a partir de los segundos seis meses. Tomando datos de una encuesta realizada trimestralmente por la
consultora Refinitiv entre diversas consultoras, las previsiones para el precio de la urea en la region del Mar Negro para
los tres primeros trimestres del 2022 indican una clara tendencia bajista. En el siguiente cuadro se presentan los datos del
promedio y los limites maximos y minimos de la encuesta. Se puede apreciar que, si bien la dispersion de precios es
considerable, es coincidente la vision de una propension a una caida en los precios.
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Proyeccion del precio de la urea en la region del
Mar Negro

@BCRmercados en base a Refinitiv
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Un panorama similar se vislumbra si observamos la curva forward (es decir, la curva que se arma con los precios de los
futuros con vencimientos en cada mes del ano proximo) de Los futuros de la urea en la region del golfo de Estados
Unidos. Tal como se puede apreciar en el siguiente grafico, los precios de los futuros de la urea tienden a sostenerse en
niveles elevados durante el primer trimestre, con una clara tendencia a la baja a partir del mes de mayo.
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Qué se espera en el mercado de granos en el 2022 - 30 de Diciembre de 2021

Curva forward de futuros de la urea en la region
del Golfo en Estados Unidos
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No obstante, a pesar de esta proyeccion de una caida en los precios de la urea, los elevados valores actuales parecen
hacer mella en las decisiones de siembra de los productores de todo el mundo. Segun la consultora IHS Markit, las
hectareas sembradas de maiz en EE. UU. caerian hasta 37 M ha en el proximo ciclo, casi 1 M ha menos que lo sembrado en
la actual campana boreal. Paralelamente, esta consultora prevé un aumento en las hectareas de soja hasta 36 M ha para
la proxima campana, casi 500.000 ha mas que en el ciclo actual.

De esta manera, el maiz, que es un cultivo mucho mas intensivo en el uso de fertilizantes que la soja, cederia terreno en
favor de la oleaginosa en el pais norteamericano, precisamente como consecuencia de los elevados costos de este
iNnsuMo.
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