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La participacion de las DJVE de maiz de nueva
campana sobre las exportaciones aumento un
11% por los recortes productivos

Alberto Lugones - Patricia Bergero

Las DJVE de la proxima campana de maiz alcanzan al 67% de las previsiones de exportaciony el
90% del cupo habilitado, mientras que las declaraciones del complejo soja auguran mayores
ventas proporcionales de subproductos de la oleaginosa.

En las ultimas semanas la situacion climatica de Sudamerica marco en buena medida la direccion del mercado global de
commodities agricolas. En un primer momento, las preocupaciones de los agentes por los posibles recortes productivos
apuntalaron los precios, mientras que, mas tarde, las estimaciones de cosecha de numerosas instituciones y organismos
sudamericanos confirmaron las expectativas con importantes mermas. Argentina, siendo uno de los principales jugadores
dentro del comercio internacional de los granos gruesos, tuvo recortes cercanos al 10% en las estimaciones de
produccion de soja que pasaron de 45 Mt a 40,5 Mt (-4,5 Mt). En maiz, la revision productiva fue de casi 14%, pasando de 56
Mt a 48 Mt (-8 Mb).

La menor cosecha maicera limitara el desempeno exportador de Argentina en el ciclo comercial 2021/22. En las ultimas
semanas, las Declaraciones Juradas de Ventas Externas (DJVE) del maiz de la proxima campana (2021/22) casi no
incrementaron su volumen. A pesar de esto, se cuenta con un tonelaje acumulado de 22,4 Mt hasta el 16 de febrero,
implicando un récord histérico en términos absolutos y representando el 67% de las estimaciones preliminares de
exportaciones para dicho ciclo (33,5 Mb). Vale aclarar que las condiciones climaticas generaron un recorte de
consideracion sobre el saldo exportable de la proxima cosecha elevando justamente la participacion de las DJVE sobre
las exportaciones. AL mismo tiempo, deben tenerse en cuenta los cupos y “volumenes de equilibrio” que se han impuesto
para esta proxima campana desde el Gobierno Nacional. En este sentido, el panorama exportador se ve aun mas
restringido ya que con las 25 Mt habilitadas hasta el momento para el ciclo 2021/22, solo quedarian 2,56 Mt para declarar
ventas externas.
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Volimenes acumulados de DIVE del complejo maiz de
campana nueva al 16 de febrero
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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El mercado de la soja, por su parte, muestra una evolucion muy diferente al del maiz, puesto que las DJVE registradas
hasta el momento representan una proporcion menor respecto de las exportaciones historicas del sector. Cabe destacar
que se llevan declaradas exportaciones de subproductos de soja 2021/22 por un volumen superior a 1,5 Mt, superando a
los registros logrados un ano atras, pero lejos de las 4,9 Mt que se habian declarado antes del inicio de la cosecha

2019/20.

Una lectura que surge de los datos disponibles hoy es que, cabe esperar una menor proporcion de exportaciones de
poroto y mayor participacion de subproductos. Asimismo, se debe tener en cuenta el panorama que se presenta para la
industria oleaginosa argentina, que dispondra de una produccion estimada en 40,5 Mt. Mientras tanto, Paraguay, el
principal proveedor externo de poroto de soja para Argentina, no estuvo ajeno a la apremiante situacion climatica
atravesada en Sudameéricay se espera que su produccion totalice apenas 4 Mt en 2021/22, segun datos de la CAPECO
(Camara Paraguaya de Exportadores y Comercializadores de Cereales y Oleaginosas). Se toma mayor dimension de esta
caida productiva cuando se observa que durante las ultimas 5 campanas la cosecha paraguaya de soja nunca se encontro
por debajo de 8,5 Mt. En estas condiciones, la industria oleaginosa argentina que cuenta con una capacidad de
procesamiento de 69 Mt al ano, enfrentara una oferta de soja mas ajustada y es de esperar que el nivel de crush quede
por debajo del promedio de las ultimas 5 campanas, 40 Mt.

Pag 2

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Direccion de
Cérdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG

I{lformacfon.es ) ) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
EStudlos Economlcos DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, entra inscripto en el de la haij yuede ser repr do de manera total o parcial citando como fuente Informativo




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

La participacion de las DJVE de maiz de nueva campana sobre las exportaciones aumentd un 11% por los recortes
productivos - 18 de Febrero de 2022

Volimenes acumulados de DIVE del complejo soja de
campana nueva al 16 de febrero
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
6.000
5.5363

5.000 916
4,000
=
s
g
2 3.000
i3
=
1A
&
= 2.000

1.530
1.20 1.371
910
1.000 530 510 595
389
310280 312 I 186141
o mHl | || . -
2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22
W Aceite de soja  m Poroto de soja Subproductos de soja

Granos gruesos: ;qué posicion mantienen los fondos en Chicago?

En el ambito internacional se evidencia un mercado donde los agentes, incluso antes de los recortes de las estimaciones
de Sudamérica, ya descontaban la posibilidad de noticias adversas para la produccién de granos. Analizando la evolucion
del posicionamiento de los fondos de inversion en los ultimos anos, se observa un claro sesgo alcista. EL 18 de enero se
contaba con compras de futuros de soja equivalentes a 13,6 Mty en las semanas siguientes solo se profundizo la compra,
alcanzando las 22,6 Mt el 8 de febrero, ubicandose en registros maximos desde mayo de 2021. Es decir, en dos semanas
se aumento en 9 Mt el volumen de la posicion comprada de los fondos. Esto mismo coincide con un incremento del 15%
en los valores de los futuros de soja operados en Chicago, ya que a mediados de enero el contrato de mayor volumen
operado alcanzo los US$ 500/t mientras que este mismo derivado 3 semanas después tenia una cotizacion de US$ 576/t
Ademas, a pesar de haberse presentado jornadas de tomas de ganancias y donde los pronosticos de lluvia para Argentina
y Brasil presionaron negativamente a los derivados de la soja, el precio del contrato de soja acabo escalando hasta los
US$ 585/t en la tarde del jueves.
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Evolucion del posicionamiento de los fondos de inversion
en futuros de soja de Chicago en los iltimos anos
@BCRmercados en base a datos de Refinitiv
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El mercado del maiz, por su parte, mostré un desenvolvimiento analogo al de soja puesto que el posicionamiento de los
fondos de inversion apoyo al crecimiento en el valor de los futuros. No obstante, para el cereal, la influencia alcista se vio
desde principios de septiembre del 2021 cuando se alcanzo el equivalente a 27 Mt de futuros comprados, para finalizar el
8 de febrero con 42,8 Mt. En este mismo periodo de tiempo, la cotizacion del futuro de maiz con mayor volumen operado
en Chicago pasé de US$ 201/t a US$ 248/, resultando en un aumento del 23,8%. Ademas, el mercado de referencia para
el maiz cerré la rueda de ayer con un valor de US$ 256/t para el futuro con entrega en marzo, suponiendo un alza aln
mayor. Por otra parte, debe senalarse que el conflicto por el que atraviesan Rusia y Ucrania ha colaborado notablemente
en el aumento de los valores del cereal, debido a que el segundo de estos paises cumple un rol clave dentro del
abastecimiento del mercado internacional de maiz.
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En conclusion, bajo el analisis de posicionamiento de los fondos inversores de EE. UU. se puede afirmar que los mercados
de los granos gruesos cuentan con fuerte conviccion alcista entre sus agentes, al tiempo que la sequia sudamericanay la
tension en la Region del Mar Negro ofician de soporte para las cotizaciones de estos commodities.
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