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Panorama mundial: el girasol 2021/22 se anota
varios records productivos

Desire Sigaudo - Patricia Bergero

El aceite de girasol hoy cotiza a valores muy competitivos. La decision de venta de productores en
la region del Mar Negro v las posibles restricciones estatales a la exportacion, son las barreras por
sortear camino a volumenes de comercializacion record.

Como cada ano, el inicio de la campana girasolera en Argentina llega con las cosechas del hemisferio norte ya definidas.
Esto es particularmente importante ya que, en el mercado de girasol, el 92% se produce en el hemisferio norte, mientras
que Argentina es el unico productor de peso mundial en el hemisferio sur, aportando 7 de cada 10 toneladas cosechadas
en la mitad austral del globo.

Las amplias siembras durante la ultima primavera septentrional (abril/junio), motivadas por los buenos precios del girasol
y el aceite de girasol, auspiciaban ya una gran campana 2021/22. Actualmente, Oil World estima una cosecha mundial de
57,7 millones de toneladas (Mt), un 14% superior al resultado en 2020/21, y un récord absoluto en los registros. Teniendo
en cuenta también el stock inicial, la oferta consolidada en la actual campana sera de 60,2 Mt, 6,5 Mt mas que en 2020/21.
En contrapartida, se espera también un crecimiento en la demanda de la oleaginosa que totalizara 56,4 Mt (5,3 Mt mas que
la campana anterior), alcanzando tambien su maximo historico. Dado que el incremento en la oferta se preve mayor al de
la demanda, las existencias finales de girasol aumentaran a 3,8 Mt al cierre del ano comercial.
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Girasol: hoja de balance mundial
2018/19 2019/20 2020/21 2021/22e

Stock inicial 3,3 3,3 3,3 2,6
Produccion 51,9 55,7 50,4 57,7
Ucrania 15,3 16,5 13,9 16,8
Rusia 12,8 15,4 13,4 15,4
UE-27 9,5 9,5 8,0 10,6
Argentina 3.8 3.3 2.8 3.1
Oferta total 55,2 59,0 53,7 60,2
Crush 46,9 50,4 459 50,8
Otros usos 5,0 5,3 5,3 57
Consumo total 51,8 55,7 51,2 56,4
Stock final 3,3 3,3 2.6 3,8
Ucrania&Rusia 0,7 0,5 0,4 1,5
UE-27 0,8 0,9 0,8 0,9
Argentina 0,5 1,0 0.4 0,2
Stock/Consumo 6,4% 5,9% 51% 6,7%

Fuente: @BCRmercados en base o datos de Oil World y estimaciones propias para Argentina.

Se espera ademas que la industria aceitera procese 50,8 Mt de girasol 2021/22, lo que equivale al 90% del consumo esta
campanay se perfila tambien como réecord de industrializacion.

Como consecuencia se estima la produccion mundial de aceite de girasol 2021/22 en 21,8 Mt. Con esto, la disponibilidad
de aceite esta campana crecera un 16%, proporcionalmente mas que el incremento en la cosecha (+14%). La industria en
los principales productores intensificara su actividad, al tiempo que crecera el comercio internacional. Se espera que en
el ano comercial los paises intercambien 13,6 Mt de aceite, un volumen comercial sin precedentes. Es de esperar que,
tras un débil inicio de la campana en materia de exportaciones, éstas repunten en los primeros meses del 2022.

Respecto de la demanda del aceite de girasol, que es el tercer aceite mas consumido globalmente (detras de los aceites
de palmay soja), se anticipa llegue a 21,3 Mt exhibiendo un aumento del 9%. Con esto, se preve una recuperacion de los
stocks finales a niveles similares a los de la campana 2019/ 20.
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Aceite de girasol: hoja de balance mundial

2020/21 2021/22e

Stock inicial 6,2 57
Produccion 189 21,8
Ucrania 5,6 7.2
Rusia 5,3 6,0
UE-27 3.3 3,9
Argentina 1,2 1,2
Oferta total 25,1 27,6
Importaciones 11,3 13,6
UE-27 1,7 2,4
India 2,0 2.4
China 1,6 1,9
Turquia 0,4 0.6
Exportaciones 11,3 13,6
Ucrania 5.3 6,7
Rusia 3,2 3.8
Argentina 0,8 0,7
Turquia 0,5 0,6
Consumo total 19,5 21,3
Stock final 57 6,2
Stock/Consumo 29,2% 29,3%

Fuente: @BCRmercados en base o dotos de Oil World y estimaciones propias para Argenting.

Perspectivas para los principales jugadores en la campafa 2021/22

Ucrania: produce el 29% del girasol en el mundo. En 2021/22 los agricultores ucranianos sembraron una superficie récord
de 6,8 M ha, cubriendo con ello el 23% de la superficie cultivada del pais. No obstante esta fuerte apuesta productiva, el
verano se presento muy lluvioso manteniendo los suelos excesivamente humedos e imponiendo un limite a los rindes.
Aun asi, Ucrania exhibe el mayor crecimiento entre los principales productores, tanto en términos relativos (+21%i.a)
como absolutos (+2,9 Mt).

A su vez, Ucrania producira 7,2 Mt de aceite, originando un tercio del total mundial. Se mantendra, en esta campana, como
lider absoluto en exportaciones, que se calculan en 6,7 Mt representando casi el 50% del comercio global. A pesar de las
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optimas perspectivas para el mercado ucraniano, los primeros datos de la actividad industrial girasolera 2021/22 ponen
en evidencia un importante retraso en el inicio de la campana (septiembre-agosto). En los primeros dos meses del ano
comercial, la produccion aceitera se ubica un 14% por debajo de la campana anterior. Esta merma se explico primero por
el retraso en la cosecha durante septiembre, pero luego se consolido por la tendencia a dilatar la venta del girasol en
Ucrania. De cara a los proximos tres meses, se espera que este menor ritmo de comercializacion se mantenga, lo que
condicionara la actividad industrial domestica y las exportaciones de aceite de girasol ucraniano.

Ucrania: produccion mensual de aceite de girasol 2021/22
Fuente: APK-Inform
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Los despachos de aceite ucraniano, por su parte, ascienden a 1,35 Mt para el periodo septiembre-noviembre, por debajo
de 1,59 Mt exportadas en el primer trimestre 2020/21.

Rusia: segundo mayor productor, cuya cosecha equivale al 27% de la produccién mundial. En 2021/22 Rusia se convirtio
en el pais que mayor superficie ha sembrado con girasol en la historia (9,69 M ha), que equivalen al 12% del area cultivada
del pais. Asi, la cosecha rusa se estima en 15,4 Mt (+15% i.a), y se encamina a ser la segunda mejor cosecha nacional tras la
lograda en 2019/20.

Para Rusia se estima una produccion de aceite de 6 Mt, mostrando un crecimiento que esta en linea con su incremento
productivo. De modo similar a lo ocurrido en Ucrania, el crush de girasol mostro tambiéen un discreto inicio de campana en
Rusia. Con baja voluntad de venta por parte de los productores, la industria proceso volumenes comparativamente muy
bajos en septiembre y octubre. Los datos de noviembre resultan mas alentadores ya que con la culminacion de la
cosecha la molienda se incrementd un 6% respecto de octubre, aunque quedd un 5% por debajo de noviembre 2021. En
el trimestre inicial 2021/22, la produccion de aceite ruso acumula 1,44 Mt, un 8% menos que en igual periodo del ano
anterior.
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Rusia: produccion mensual de aceite de girasol 2021/22
Fuente: APK-Inform

00

500

200

P

[
R (414 Mo Dex Jan Feb Belar AR Mlay Jun s ALE

2019720 mH0H2L 2020722

Rusia tiene una participacion del 28% en el mercado internacional del aceite de girasol, y se espera que en la campana
exporte 3,8 Mt. Sin embargo, en los dos primeros meses del ano comercial lleva despachado apenas 190.000 toneladas,
muy por debajo de la marca del ano anterior. Pero las buenas perspectivas exportadoras rusas no solo se ven
amenazadas por la lenta industrializacion interna, sino que también enfrentaran crecientes tasas arancelarias. En enero,
los derechos de exportacion sobre el aceite se incrementaron de US$ 276,7/t a US$ 280,8/t, presionando asi los
margenes de toda la cadena.

Union Europea: la produccion consolidada de los 27 estados miembro se estima en 10,6 Mt, creciendo un 19% respecto de
la ultima campana (+1,7 Mt). En linea con dicho incremento, la UE tambiéen producira un 18% mas de aceite, llegando a un
volumen estimado de 3,9 Mt. A pesar de ser el tercer productor mundial de este aceite, el consumo en Europa supera su
produccion, y se espera que el continente importe 2,4 Mt en 2021/22. Esta estimacion supone un enorme salto en las
importaciones, que se incrementarian en un 41%. Si bien la demanda para biodiesel se anticipa menor a lo previsto dada la
falta de competitividad de su precio, la escasez de aceite de colza si potenciara el consumo europeo de aceite de girasol.

India: mayor consumidor e importador de aceites vegetales en el mundo. De cara a la campana 2021/22 se espera una
modesta suba del 1% en las compras indias de aceites vegetales. Sin embargo, el aceite de girasol ganaria mucho terreno
en este importante mercado con importaciones que se espera aumentan en un 20% interanual. Gracias a la competitividad
de los precios de este aceite, India pasara de adquirir 2 Mt en 2020/21a 2,4 Mten 2021/22.
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India: importaciones de aceites vegetales
Fuente: EBCRmercades en base a datos de 0il World
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China: actualmente es el tercer importador mundial de aceite de girasol. Si bien se espera que sus compras del aceite
crezcan un 13% esta campana, las importaciones del gigante asiatico en los primeros meses del ciclo estuvieron
considerablemente por debajo de los niveles de hace un ano. Es mas, en noviembre China acumulo 6 meses
consecutivos con importaciones de aceite menores a las del ano 2020. Si bien el pais ha acumulado stocks que pueden
estar consumiéndose, tambien el crush en China mermd, indicando que el consumo esta resultando menor al esperado.
Cabe destacar que el sostenido aumento que ha tenido la demanda china de aceite de girasol en los ultimos anos, sigue
mostrando cierta elasticidad en relacion a su precio.

A propodsito de esto ultimo, el desempeno comercial del aceite de girasol 2021/22 dependera en parte de la
competitividad de su precio frente al de otros aceites. En el mercado de aceites vegetales, las ultimas semanas se
observo una recuperacion del precio del aceite de palma, que amenazaba con caer significativamente dadas las buenas
proyecciones de oferta. Este movimiento dota de competitividad al aceite de girasol, cuyas cotizaciones FOB en los
principales puertos exportadores estan en un rango similar al de los aceites de palmay soja. El aceite de colza, por otra
parte, experimenta un rally alcista impulsado por su ajustado balance a nivel mundial, con Canada procesando menores
volumenes tras una cosecha con inconvenientes.
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Principales precios de aceite de girasol vs otros aceites

vegetales
@BCRmercados en base a datos de Refinitiv Eikon
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—Aceite de palma (Malasia) ——Aceite de soja (Argentina)
—Aceite de colza (Paises Bajos) —Aceite de girasol (Ucrania)

Aceite de girasol (Argentina) =—Aceite de girasol (Paises Bajos)
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