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molienda de soja

BLAS ROZADILLA - DESIRE SIGAUDO

El complejo oleaginoso termino el ano 2018 con una caida del 12 % en el tonelaje industrializado
respecto al ano previo pero aun asi lograron mantener su participacion en las exportaciones,
aumentando un 1 % en dolares. Por su parte, la molienda de maiz crece a partir de la industria del
etanol mientras que la comercializacion del grano toma impulso a la espera de la nueva cosecha.

El crushing de soja tuvo una caida interanual de 12 %, mientras la molienda de maiz crecié un 10 %

La industria aceitera cerrd el ano 2018 con un crushing acumulado de 36,7 millones de toneladas de soja. El volumen de
oleaginosa industrializada es un 12 % inferior al de 2017 y un 8 % menor al promedio de la industria en los ultimos cinco
anos. Durante los primeros tres meses del ano 2018, el desempeno de la industria supero los niveles de crushing
promedio de los ultimos cinco anos, aunque se mantuvo por debajo de los totales mensuales alcanzados en 2017.

Sin embargo, a partir del mes de abril, que marca la entrada de la nueva cosecha, el nivel de molienda se estanco,
manteniendose por debajo de los niveles mensuales del ano 2017 y de los promedios de los ultimos cinco anos. La caida
interanual del crushing de soja en los ocho meses comprendidos entre abril y noviembre de 2018 se puede explicar por
varios factores. En primer lugar, un fendmeno climatico: la dura sequia que recortd sensiblemente la cosecha de soja
2017/18 redujo, en consecuencia, la soja disponible en el mercado local. La menor oferta de mercaderia comenzo a
sentirse en la industria a partir del mes de abril, cuando empiezan a arribar a las terminales los primeros lotes de la
oleaginosa. En segundo lugar, un cambio de escenario internacional: la disputa arancelaria iniciada en el mes de junio
entre China (principal importador mundial de soja) y EE.UU. (el mayor productor global de la oleaginosa) forzo al gigante
asiatico a abastecerse en mercados alternativos, potenciandose asi la exportacion de poroto de soja argentino a China. En
tercer lugar, un cambio en las reglas de juego internas: en agosto se habia desactivado la reduccion de los derechos de
exportacion del complejo soja previsto hasta fines de 2019, aunque se mantenia el escalonamiento entre las alicuotas de
los productos, y ya en septiembre la modificacion de los derechos de exportacion y reintegros implica un esquema en el
que desaparecen dichas diferencias y desalienta la exportacion de productos industrializados de la soja, como el aceite y
la harina, frente a la venta al exterior del porto sin procesar. Diciembre fue el Unico mes de 2018 en el que el crushing
supero el volumen de molienda de igual periodo en 2017. En el pasado diciembre se proceso un 12% mas que en
diciembre de 2017.
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Molienda mensual de soja en Argentina
EBECRmercados en base a estimaciones propias
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No obstante esta caida interanual en la molienda, las exportaciones de harina de soja no perdieron su importancia relativa
en la balanza comercial Argentina. En 2018, la harina volvio a ser el producto estrella de la exportacion en nuestro pais,
alcanzando una participacion del 15 % del valor total de las exportaciones. Si bien en délares las exportaciones crecieron
levemente de un ano al otro en 117 millones de dolares (1 %), en términos de volumen, la mercaderia exportada cayd un
14% respecto del ano anterior. Los despachos al exterior de aceite de soja, por otra parte, también tuvieron una caida
interanual del 15 % medidos en toneladas, y del 21 % medidos en dolares.

Durante el primer mes de 2019, se estima que la industria aceitera habria procesado casi 2,6 millones de toneladas de soja
que, comparadas con la molienda de enero 2018, evidencian una leve caida del 5 %. Esta caida es menor a cualquier baja
mensual interanual registrada en el ano 2018, y un 3 % menor a la baja del enero anterior (8 %).

La molienda de maiz, por su parte, alcanzo los 6,14 millones de toneladas en el ano 2018 segun datos de la Secretaria de
Agroindustria. Si también se tiene en cuenta lo procesado por la industria del etanol, la molienda de maiz en el ano
supera los 7,6 Mt, evidenciando un incremento interanual del 10 %. La mejor performance estuvo impulsada por aumento
del 12 % de la industria de balanceados, que si bien no fue el mayor en téerminos porcentuales, si conlleva el maximo
aumento de volumen (casi 427.000 t mas). La molienda humeda sumo en 2018 mas de 98.000 t que equivalen a un
incremento interanual del 8 %, mientras que la molienda seca cayd en un 6 % restando mas de 9.000 t. La industria del
etanol, segunda en términos de tonelaje del cereal absorbido, se incrementd en un 14 % sumando mas de 190.000 t al
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consumo de maiz. Como se observa en el grafico, la molienda del cereal continua creciendo, alcanzando un nuevo
récord en el ano 2018.

Molienda anual de maiz en Argentina (2008-2018)

@BCAmercados en base a datos de Sec, de Agroindustria y USDA

8.000 - 7.640

B Balanceados 6.942
7.000 BN, ceca .

6.398
M. hameda 6.107

6.000

W Otras Ind

5 198

- ® Etanol
5.000 4 575

4125 4.234
4.000 3.634

5.280

3.oo0 0 2811

2.000

1.000 I I
0

2008 2009 2010 2011 2012 X013 X014 R01: 2016 2017 2018

kiles de toneladas

Abultado volumen de comercializacién de maiz con entrega en febrero y marzo

En lo que va de este 2019, el volumen comercializado de maiz, para entrega en febrero y marzo, supera ampliamente el
nivel de negociaciones sobre las mismas posiciones en el inicio del ano 2018. En las primeras 5 semanas de 2019 se lleva
comercializado un 19 % mas de maiz con entrega en febrero y un 78 % mas de cereal con entrega en marzo, que equivale
a204.205tmas en febrero y 531147 t mas en marzo. El incremento mas notable se da en las operaciones sobre maiz con
entrega en las zonas de Rosario Norte y Rosario Sur (segun regionalizacion de SIO-Granos), que, a su vez, concentran la
mayor parte del volumen negociado en Argentina. Las negociaciones por maiz febrero para estas zonas crecieron un 40
% Y POor maiz marzo un 94 %. En el resto del pais también aumento, aunque en proporciones menores, en un 1 %Yy 46 %,
respectivamente. De esta manera, el cereal comercializado para entrega en los proximos 60 dias habia superado las 2,4
millones de toneladas al 6 de febrero.
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Comparacidn del volumen de maiz comercializado entre el 1/1yel 6,/2

a entregar en febrero y marzo en las iiltimas dos campaiias
EBCRmercados en base a SI0-Granos
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Gran parte de la abultada diferencia interanual se explica por la recuperacion productiva que experimento el maizen la
campana 2018/19 respecto del ciclo anterior. Para la actual campana, GEA (Guia Estratégica para el Agro — BCR) proyecta
una cosecha 37% superior a la produccion de maiz 2017/18, que fue duramente afectada por la peor sequia de los ultimos
50 anos en Argentina. La produccion estimada de maiz de 44 millones de toneladas encuentra buena demanda en el
mercado, intensificandose las compras en las pasadas tres semanas. Sin embargo, la inminente entrada de la nueva
mercaderia a partir del mes de febrero y las expectativas de excelentes rindes en los lotes de maiz temprano presionan
los precios a la baja en la plaza local.

El maiz Rosario 04/2019 de MATba ajusto a US$ 144 este jueves 7, con un retroceso del 1,4 % respecto del ajuste a fines de
enero. Por su parte, la posicion marzo cerrd en US$ 114,8 registrando una caida del 2,2 % respecto al ultimo dia de
negociaciones del mes pasado.

El precio de referencia del maiz para el jueves 7 de febrero publicado por la Camara Arbitral de Cereales de la Bolsa de
Comercio de Rosario fue de $ 5580/t (US$ 148,3/1), cayendo US$ 1,9/t respecto del valor de referencia del jueves
pasado. La soja registré una caida semanal mayor, de US$ 5/t, pasando de $ 9.350/t (US$ 251,7/t) el jueves 31 de
diciembre a $ 9.280/t (US$ 246,7/t) en el dia de ayer.

En Chicago, el contrato de maiz mas cercano ajustéd ayer en US$ 148,22/t manteniéndose estable respecto de su cierre
del jueves pasado. Los fondos de inversion se posicionan de cara al primer informe de oferta y demanda del USDA
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posterior al cierre parcial de las oficinas de gobierno en Estados Unidos durante treinta y cinco dias. El mercado espera
conocer los datos oficiales del total de produccion de maiz en Estados Unidos, asi como también los agregados globales
del cereal. En cuanto a la soja, la posicion mas cercana en Chicago cerrd en US$ 335,57/t el dia jueves, mostrando una
caida semanas minima del 0,2%. Los anuncios de compra de 5 millones de toneladas de soja estadounidense por parte de
Chinay la confirmacion de ventas al gigante asiatico de 3,8 Mt a desde el dia viernesy otro casi medio millon de toneladas
a destinos desconocidos, no parecen revertir el tono bajista del mercado de la oleaginosa en Estados Unidos. No se
observo reaccion nien el volumen operado ni en Los precios en Chicago. Los operadores continuan preocupados por el
alto nivel de existencias en el mercado local estadounidense y esperan conocer los datos oficiales publicados por el
USDA. El interés se centra principalmente en las estimaciones que el Departamento de Agricultura elabore respecto de la
campana sojera sudamericana, donde los cultivos sufrieron falta de lluvias y altas temperaturas en Brasil y Paraguay, y
excesos hidricos en Argentina.

Nuevas proyecciones para el maiz sudamericano

En esta semana se publicaron las actualizaciones de las estimaciones de produccion de Lanworth, consultora agricola
perteneciente a Thomson Reuters, para la cosecha gruesa en Sudameérica. Esta consultora ve buenas condiciones para
los cultivos en Argentina y un panorama que empieza a mejorar en Brasil, pudiendo dar impulso a la safrinha.

La estimacion para la produccion brasilena total de maiz se incrementé en un 3 % a 87,8 millones de toneladas (Mt), a
partir de los aumentos en la superficie para la cosecha de segunda y los mayores rendimientos causa del rapido avance
de la siembra. Los rindes para el maiz de primera se mantienen en 52 qg/ha, mientras que para la safrinha se elevaron a
51 qg/ha, un quintal por hectarea mas que la semana pasada. El area para la cosecha de segunda se elevo 2 % a 12,1
millones de hectareas (M ha), luego de que la rapida siembra aumentara el area esperada en Parana, Goias y Mato Grosso
do Sul. Esto hizo que el area total alcance los 17,2 M ha.

La semana pasada presento, una vez mas, calor y sequedad generalizados en Brasil. Mientras que las condiciones mas
calidas se sintieron en el sur y el sureste, la mayoria de las regiones experimentaron temperaturas de entre 1y 2 grados
por encima de lo normal. Ademas, se observaron ampliamente déficits semanales de lluvia de entre 10 y 50 mm. Estas
condiciones siguen afectando a los cultivos en las etapas de llenado de grano, pero han permitido que la cosecha del
maiz de primeray la siembra del de segunda se acelere. En Parana, DERAL informo la cosecha de maiz de primeraen 5 %,
mientras que las siembras del de segunda aumentaron a 30 %, muy por encima del promedio. En Rio Grande do Sul,
EMATER informo la cosecha de primeraal 17 % el 28 de enero. En el Centro Oeste, la asociacion de agricultores de Mato
Grosso, IMEA, informo la siembra de la safrinhaen un 15,3 %, casi duplicando el ritmo observado la temporada pasada al
mismo periodo. FARMASUL informé la siembra al 13 % en Mato Grosso do Sul, el ritmo mas rapido en los ultimos 5 anos.

Segun la consultora brasilena Agroconsult, la siembra del maiz de segunda esta avanzando rapidamente en las
principales regiones productoras. Hasta el comienzo de esta semana se planto el 27% del area prevista. El avance se debe
en parte a la cosecha acelerada de la soja, favorecida por el clima seco que acorto el ciclo de crecimiento de la
oleaginosa acelerando el trabajo de las cosechadoras y facilito las tareas en el campo a lo largo de enero.

A pesar de la continuidad de la sequia, la proyeccion para la produccion de soja brasilena 2018/19 se mantiene sin
cambios respecto a la semana en 113,8 Mt, con rendimientos de 31,5 qq/ha. Cabe aclarar que Lanworth ha reducido
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ampliamente sus cifras desde las 121 Mt estimadas a mediados de diciembre. Por su parte, el Departamento de Agricultura
de Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) no ha publicado una actualizacion desde el 11 de diciembre debido al
shutdowny hay grandes expectativas en el mercado acerca de cuales seran los cambios en sus numeros. Recordemos
que en el ultimo informe proyectd una produccion de 122 Mt, un area de 36,2 Mhay 33,7 qg/ha de rendimiento. Segun la
encuesta realizada desde la agencia Reuters, los operadores del mercado esperan en promedio que el USDA recorte su
estimacion a 117 Mt.

Como ya se menciono, las condiciones climaticas propiciaron un avance acelerado en la cosecha de la soja. Al 4 de
febrero, el DERAL de Parana reportd una cosecha del 25 %, muy por encima del promedio. Mas al norte, en Mato Grosso
do Sul, FARMASUL reporto una cosecha del 21 %, mientras que en Mato Grosso, la IMEA ha cosechado un poco mas del 37
%, duplicando el ritmo de la temporada pasada. A nivel nacional, Lanworth estima que el area cosechada debe exceder el
20% del area proyectada.

Segun Agroconsult, en la segunda quincena de enero fue cosechada el 18 % del area plantada en esta campana. EL mayor
avance para este periodo del ano en las ultimas cinco temporadas. El peso del grano en los cultivos de ciclos cortos de
las regiones evaluadas por la consultora es mas bajo que en la temporada pasada. El verano con lluvia irregular y altas
temperaturas contribuyo a ello. La productividad tiende a mejorar con la cosecha de los cultivos de ciclo medio y tardio, a
partir de febrero, pero no al punto de compensar la perdida sufrida en los ciclos cortos. Las altas temperaturasy la
irregularidad de la lluvia acortaron el ciclo de los cultivos. La disminucion va de 5 a 10 dias en las regiones donde el
verano esta siendo mas seco y caluroso, como Paran, Mato Grosso do Sul y Sao Paulo. Hay, al menos, un aspecto positivo:
el clima mas seco contribuyo a la calidad de la soja, que esta llegando a los acopios limpios y con pocos danos.

Pag 6

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde 2 DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
S Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

. a7 ; \
h}formacfon.es y g‘ W DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos s s/ DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 26-7824




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

Subio la industrializacion de maiz, bajo la molienda de soja - 08 de Febrero de 2019

Anomalia de precipatacion acumulada entreel 31/1yel 6/2
Fuente: Climate Prediction Center - NOAA
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En base a prondsticos climaticos actualizados e imagenes satelitales mas recientes, Lanworth eleva la produccion de maiz
Argentina2018/19 en un 1,8 % a 42,8 Mt. Las siembras del cereal, que han estado adelantadas respecto a lo programado,
estan completas en todas las regiones clave. Situacion similar es la que plantea para la soja, con la siembra finalizada en
las zonas clave de produccion, y aumentando la estimacion para la produccion en un 1,9 % a 55,2 Mt.

Se espera que los patrones climaticos divididos que han traido humedad a la Pampa norte y sequedad al resto de
Argentina en gran parte de enero continuen durante la primera parte de febrero. También son constantes sus efectos
mixtos en el desarrollo del maiz sembrado anteriormente y sobre la soja de primera, que en su mayor parte se
encuentran en etapas reproductivas tempranas. Los modelos de pronostico del tiempo muestran a nivel general un
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patron seco en la region pampeana durante la proxima semana. El estado general de la humedad del suelo y sus
variaciones regionales seran importantes para monitorear.
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