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Se recupera la molienda de soja en enero

Belén Maldonado - Emilce Terre

El mayor suministro de soja a las fabricas, tanto de mercaderia local como importada, impulso el
crushing durante el primer mes del ano, que supero asi la marca del ano anterior. Arranca la
campahna de maiz 23/24 con cierto rezago en las compras anticipadas

1- Molienda de soja en enero.

Segun datos de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca (SAGyP), la molienda de soja durante el ano calendario
2023 totalizo apenas 27,1 Mt, el menor volumen en 19 anos. A pesar de alcanzarse importaciones record de la oleaginosa
por 10,4 Mt, los escasos suministros locales como consecuencia de la sequia y la magra cosecha impactaron de lleno
sobre la industria del crushing.

No obstante, la molienda de enero se muestra mas alentadora en comparacion al ano anterior. Segun datos oficiales, el
crushing de soja alcanzé 2,1 Mt durante el primer mes del afilo, acumulando un volumen total de 23,7 Mt en lo que va de la
campana. Si bien este guarismo se mantuvo por debajo del promedio de los ultimos cinco anos para enero, el cual
asciende a 2,5 Mt, se advierte un crecimiento del 13% respecto de igual periodo de 2023.
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Molienda de soja de enero por campana
@BCRmercados en base a SAGyP
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Elincremento de la molienda en enero vino de la mano de una mayor dinamica en la comercializacion de soja en el
mercado interno. De acuerdo con SAGyP, enero se destacé como el tercer mes de mayor comercializacion de soja de la
campana 2022/23 en el mercado local, con compras totales que alcanzaron 1,6 Mt, sélo por detras de mayo y septiembre.
Casi la totalidad de las compras (esto es, el 99%) fueron realizadas por la industria.

No conforme con ello, las importaciones de la oleaginosa también se mantuvieron elevadas. A pesar de que las compras
externas suelen ser estacionalmente bajas durante enero, los datos del Servicio Nacional de Sanidad y Calidad
Agroalimentaria (SENASA) arrojan importaciones certificadas de soja por un volumen de casi 292.000 toneladas durante
el primer mes del ano, marcadamente por encima de las 17500 toneladas que ingresaron en igual mes de 2023. De
hecho, el volumen importado durante el primer mes de este ano se ubico un 150% por encima del promedio de
importaciones de la oleaginosa de enero de los ultimos 10 anos.
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Compras mensuales de soja
de la campaina 2022/23 en el mercado interno
@BCRmercados en base a SAGyP
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Por otra parte, respecto de la comercializacion en el mercado interno, se destaca que durante el mes de enero se fijo
precio para 1,7 Mt de soja de la campana en curso. Teniendo en cuenta que se comercializaron 1,6 Mt, esto indica que
aumento la proporcion de mercaderia con precio en firme en el total de mercaderia comercializada de la campana
actual, principalmente como consecuencia de la devaluacion de diciembre y la menor brecha cambiaria resultante.

Finalmente, en un contexto internacional de precios a la baja, cabe mencionar que la cotizacion en pesos de la soja en el
mercado fisico de granos de Rosario retrocedié mas de un 8% durante el mes de febrero, y finalizé este juevesa $
243500/t en tanto la cotizacion en dolares se ubicd en US$ 276,0/t, alcanzando durante la Ultima semana su menor valor
desde septiembre de 2020. De igual modo, la baja de los precios impactd sobre el mercado a término, siendo que el
contrato de soja mayo experimenté una caida del 5% durante febrero, finalizando este jueves a un precio de referencia de
US$ 276,0/t.

2- Lineade largada para la campafia comercial de maiz 2023/24

Comienza el mes de marzo y junto con él se inicia la campana comercial de maiz 2023/24. Las estimaciones de GEA-BCR
indican que el area sembrada con el cereal a nivel nacional habria descendido un 3% respecto de la campana previa,
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totalizando 8,6 millones de hectareas. No obstante, la mejora en las condiciones climaticas permitiria un incremento
interanual de la produccion, que podria alcanzar 57,0 Mt.

En cuanto a la comercializacion en el mercado interno, los datos mas recientes de SAGyP sefalan que las compras
internas de maiz de la nueva campana ascendian a 11,7 Mt al 21 de febrero, lo que representa el 21% de la cosecha
estimada. Esto advierte cierto retraso en la comercializacion anticipada del cereal. Si bien para igual fecha del ano anterior
las compras alcanzaban el 22% de la produccion, el promedio de los ultimos cinco anos arroja una comercializacion del
28% de la produccion para el mismo periodo.

Adicionalmente, se destaca que, del total de compras realizadas, solo 3,9 Mt tienen precio en firme. En otras palabras, el
67% del total de las compras de maiz de la nueva campana se hegociaron bajo la modalidad de precio por fijar.

Toneladas de maiz comercializadas de la nueva

campana al 21 de febrero de cada ano
@BCRmercados en base a SAGyPy SI0 Granos
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Por otro lado, considerando que gran parte de la produccion de maiz en nuestro pais tiene como destino final la
exportacion, un punto a destacar es la bajante en el rio Parana durante los ultimos meses. Segun el ultimo informe de
actualizacion del Instituto Nacional del Agua (INA), el aporte de la alta cuenca del rio Parana en Brasil se encuentra
estabilizado, pero los valores actuales de caudal en los distintos rios afluentes de esa region se ubican por debajo de los
promedios de los ultimos 25 anos.
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De hecho, los datos de Prefectura Naval Argentina indican que al 29 de febrero la altura del rio Parana en el hidrometro
Rosario se ubico en 1,68 metros, un abrupto descenso teniendo en cuenta que al 1" de enero de este ano alcanzaba 4,75
metros, y que se considera 2,47 metros como la altura estandar de referencia. Mientras tanto, las previsiones del INA
advierten que la altura del rio en el hidrometro Rosario comenzaria a recuperarse recién hacia finales de marzo.

Por ultimo, en lo que respecta al mercado fisico de granos de Rosario, se advierte que el precio de referencia en pesos
del cereal se mostré a la baja durante el mes de febrero, retrocediendo un 9%y finalizando este jueves a una cotizacion
de $141.000/t, mientras que el precio en dolares se ubico en US$ 159,8/t, alcanzando esta semana su menor valor desde
septiembre de 2020. En cuanto al mercado a término, el contrato de maiz abril anoto este jueves un valor de US$ 167.0/1,
4% por debajo respecto de la cotizacion de principios de mes.

3- Panorama internacional.

La abundante oferta mundial de soja y maiz se presenta como uno de los factores bajistas mas importantes sobre las
cotizaciones de los granos gruesos en los mercados internacionales. Si bien se estima que la produccion en Brasil
retrocederia levemente respecto de los récords alcanzados en el ciclo 2022/23, la recuperacion de la produccion en
nuestro pais mas que compensaria dicha disminucion, resultando en elevados suministros sudamericanos.

Tomando los datos mas recientes de la Compania Nacional de Abastecimiento (Conab) de Brasil, la produccion de maiz
alcanzaria 113,7 Mt durante 2023/24, en tanto la cosecha argentina ascenderia a 57,0 Mt. En conjunto, la oferta total del
cereal de ambos paises se ubicaria en 170,7 Mt, 2% por encima de las 167,9 Mt de la campaina 2022/23.

En cuanto a la soja, sucede algo similar. Mientras la produccion de Brasil totalizaria 149,4 Mt para 2023/24, la cosecha en
nuestro pais ascenderia a 49,5 Mt, obteniendo en conjunto una produccion de 198,9 Mt de la oleaginosa. Esto implica un
crecimiento interanual del 14% en la produccion conjunta de ambos paises, que se estima que alcanzo 174,6 Mt durante el
ciclo previo.

En este contexto, la cosecha de soja en nuestro pais vecino avanza a muy buen ritmo, principalmente gracias a la escasez
de lluvias que permitio que la recoleccion de la oleaginosa progrese rapidamente, aportando nuevos suministros al
mercado mundial. Segun el Instituto Mato-Grossense de Economia Agropecuaria (IMEA), en Mato Groso, el principal
estado productor de soja de Brasil se llevaba cosechado mas del 76% del area total implantada al 23 de febrero, similar al
guarismo observado a la misma altura del ano anterior, aunque mas de 4 p.p. por delante del promedio de los ultimos
cinco anos.
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Evolucion porcentual de la superficie

cosechada de soja en Mato Grosso
@BCRmercados en base a IMEA
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A nivel nacional, los datos de la Conab indican que la cosecha de soja brasilera alcanzé el 38% del area implantada al 24
de febrero, 4 p.p. por encima de lo observado para igual fecha del ano 2023.

Finalmente, ante un escenario de abundante oferta mundial, los precios de los granos gruesos han mostrado una clara
tendencia a la baja en el Mercado de Chicago durante el mes de febrero, con el contrato de mayor volumen operado de
maiz perdiendo un 4% de su valor, y la soja un7%, alcanzando valores minimos en mas de tres anos. Esa misma baja de
precios impulsd compras técnicas de maiz durante la ultima semana, que apuntalaron levemente las cotizaciones
respecto de la semana previa, llevando el precio del cereal a US$ 163,7/t este jueves. La soja, por su parte, anoto
nuevamente pérdidas respecto de la semana previa, finalizando este jueves a un precio de referencia de US$ 414,6/t.
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