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Golpeada por la crisis del mercado energético, la producción de
biodiesel en Argentina cae a un mínimo en 10 años
Emilce Terré

La producción de biodiesel de 1,1 Mt en lo que va del año es el volumen más bajo de la
década. Con un precio de referencia �jado en $ 48.533/t a partir de octubre, el diferencial
entre biodiesel y aceite de soja cayó a la mitad desde principios de año.
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Proyecciones de oferta y demanda para el
biodiesel en Argentina
Emilce Terré

La producción de biodiesel cayó un 30% interanual, y con
ello la absorción de aceite de soja para uso industrial.
Como contracara, la demanda externa y la mayor
competitividad respecto al aceite de girasol potenciaron
las exportaciones.

 Commodities

Soja 2020/21: Panorama mundial para la
oleaginosa y sus productos derivados
Guido D’Angelo – Tomas Rodriguez Zurro – Desiré Sigaudo

USDA anticipa una cosecha global récord en 2020/21.
Brasil, máximo exportador de poroto de soja, importaría
volúmenes récord el próximo ciclo por mayor demanda
interna. Argentina, por su parte, aumentaría su
participación en el mercado de aceite de soja.

 Commodities

Comienza a ingresar la cosecha de trigo 2020/21 a los puertos del Gran Rosario
Emilce Terré - Javier Treboux

Con el avance de la cosecha en el norte, el ingreso de trigo a las plantas del Gran Rosario alcanzó 210.000 toneladas, 15%
por debajo de las descargas a la misma fecha del 2019. Los precios del grano para el mes de noviembre son los mayores
desde el 2013.

 Commodities

Nivel de extracción: intenciones claras con variables incontrolables
ROSGAN

A menos de 2 meses para el nuevo recuento de stock de �n de diciembre, comienzan a aparecer tendencias más claras
respecto de la racionalidad que ha primado este año en cuanto a la faena de determinadas categorías clave para la
expansión de la producción.
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 Commodities

Golpeada por la crisis del mercado energético, la
producción de biodiesel en Argentina cae a un
mínimo en 10 años
Emilce Terré

La producción de biodiesel de 1,1 Mt en lo que va del año es el volumen más bajo de la década.
Con un precio de referencia �jado en $ 48.533/t a partir de octubre, el diferencial entre biodiesel y
aceite de soja cayó a la mitad desde principios de año.

 

Según datos de la Secretaría de Energía de la Nación, la producción de biodiesel del mes de septiembre fue de 106.2014
toneladas, con una caída interanual del 50% y el volumen más bajo para un mes de septiembre desde el año 2008.

Si bien la producción de biodiesel ha sido altamente volátil en Argentina, sujeta a cambios tanto en la política comercial
doméstica (como ser en el corte obligatorio) como externa (especialmente alteraciones en el acceso a los mercados
internacionales y competitividad respecto a los combustibles fósiles), resulta claro que este 2020 la crisis del mercado
energético le imprimió un duro golpe al sector.

Las medidas de con�namiento que buscaron contener el avance de la pandemia de COVID-19 signi�caban, en la práctica,
que el movimiento de personas –y asimismo de muchas mercancías- se desplomase. Los stocks de petróleo se
acumularon hasta llenar todo espacio disponible de almacenaje, y en el mes de abril se da el hito del precio de
referencia del petróleo crudo cayendo a terreno negativo. Ese mismo mes, la producción de biodiesel en Argentina fue
de apenas 44.0793 toneladas, el volumen mensual más bajo desde enero de 2009. 
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Si se analiza ahora la producción acumulada mensual por año calendario, a septiembre de 2020 inclusive el output total
alcanza 1,1 millones de toneladas, medio millón de toneladas por detrás del acumulado a la misma altura del 2019 y
debajo también de los niveles mínimos de la última década. El cambio de patrón se produce en el mes de abril, ya que
hasta marzo la industria venía trabajando a un ritmo superior al del año anterior. Sin embargo, desde entonces no ha
podido remontar el nivel de actividad y un único mes (julio) se superó la marca del mismo período del 2019. 
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Del lado de los precios, a un valor de referencia establecido en $ 48.533/t a partir del mes de abril, se observa una
erosión de la rentabilidad de la industria de biodiesel respecto a la evolución del precio del aceite de soja. Tomando los
valores promedio del mercado interno en base a los datos volcados en SIO Granos y expresando ambos en dólares para
una mejor comparación, puede verse que la brecha entre ambos se redujo un 50% en lo que va del año.
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 Commodities

Proyecciones de oferta y demanda para el
biodiesel en Argentina
Emilce Terré

La producción de biodiesel cayó un 30% interanual, y con ello la absorción de aceite de soja para
uso industrial. Como contracara, la demanda externa y la mayor competitividad respecto al aceite
de girasol potenciaron las exportaciones.

 

Golpeado por la crisis energética global que trajo la pandemia de COVID, se estima que la producción argentina de
biodiesel sume 1,56 millones de toneladas en el 2020, un 30% por debajo del año anterior y 35% menor al promedio de
los últimos cinco años. Si bien el stock inicial a enero era algo superior a los inventarios con los que se contaba al inicio
del 2019, ello no es su�ciente para compensar la caída en la producción, resultando en una baja de casi 600.000
toneladas en la oferta total disponible para el año, tal como puede verse en la tabla de Oferta y Demanda que sigue.

Del lado de la absorción del biocombustible, se espera una caída interanual del 30% en el consumo interno (tanto por
menor uso para transporte como para el resto de los usos), y del 26% en las exportaciones, que con 750.000 toneladas
resultarían el volumen más bajo desde el año 2008.

Con una caída en la demanda que sobrepasa incluso la baja de la oferta, el stock al �nal del 2020 subiría respecto al año
anterior, ubicándose por encima de 100.000 toneladas y llevando así la relación inventarios a consumo al 13%. 
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La contracara inevitable de la caída en la producción de biodiesel es el menor uso doméstico de aceite de soja. Según
informa la Secretaría de Energía, entre enero y septiembre la industria de energía renovable absorbió 1,04 millones de
toneladas de aceite de soja, un 30% por detrás del año anterior y un 36% abajo del promedio de los últimos cinco años. 
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En el acumulado anual, se descuenta para el aceite de soja una caída en su producción a 7,59 para el año 2020, tal como
muestra la tabla de Oferta y Demanda para el aceite de soja, como consecuencia de la menor actividad de las plantas de
crushing. Durante gran parte de la campaña el margen bruto de procesamiento se mantuvo en terreno negativo, y a la
fecha se estima que la molienda de soja para todo el año en curso totalice 38,45 Mt, un 7% por detrás del año anterior. 

Del lado de la demanda, mientras que el consumo interno caería un 22% interanual, la exportación de aceite subiría
respecto del año anterior ante la fortaleza de la demanda asiática y la mayor competitividad respecto al aceite de girasol,
que experimentó una suba abrupta en su precio. La menor absorción interna se debe exclusivamente al menor uso para
biodiesel que, por lo fuerte del golpe, genera que la caída en el consumo sobrepase la baja en la disponibilidad,
acarreando una suba en el stock al 31 de diciembre de 2020.



AÑO XXXVIII - N° Edición 1980 - 13 de Noviembre de 2020

Pág 9

En vistas al próximo año, se descuenta preliminarmente un incremento del área sembrada con soja de 200.000 hectáreas
a nivel país, aunque la Niña se convierte en una espada de Damocles que pone en duda los rendimientos potenciales de
la nueva campaña. En principio, se prevé que el evento se relaje para principios del año próximo, lo cual podría dar un
alivio al cultivo en su etapa crítica de desarrollo, aunque todo está por verse. Si los eventos a nivel regional logran
compensar esta tendencia a largo plazo del Pací�co, podríamos incluso encontrarnos ante un escenario productivo más
similar a su media. 

De parte de la industria, incluso sin aumentos signi�cativos en la producción respecto al año actual en torno a 51 Mt, el
nuevo esquema implementado para las alícuotas de derechos de exportación trae alivio a la actividad agroindustrial y,
junto con la fortaleza de la demanda externa y una potencial recuperación de la actividad económica post-COVID,
permite pensar en una recuperación del crushing a 40 millones de toneladas, impulsando la producción de aceite. 

Lo que suceda con el consumo de biodiesel, en tanto, continuará muy atado a lo que suceda con la pandemia y, por
ende, con la demanda de energía, aunque el vencimiento de la ley 26.093 en mayo del año próximo otorga una
oportunidad única para avanzar en la transformación de la matriz energética argentina, con eje en la sustentabilidad, la
reducción de gases de efecto invernadero, el agregado de valor en origen, la sustitución de importaciones de
importaciones, el aporte de divisas y, en de�nitiva, el crecimiento económico y el desarrollo social del país. Respecto a la
pandemia, la segunda ola de contagios en Europa, por un lado, y el anuncio de una alta tasa de e�cacia en algunas de las
vacunas en fase de prueba 3, por el otro, constituyen hoy día un escenario incierto aunque prevalece la opinión que lo
peor de la crisis ha sido dejado atrás y no se volverá a un estado similar al del último mes de abril. 
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 Commodities

Soja 2020/21: Panorama mundial para la
oleaginosa y sus productos derivados
Guido D’Angelo – Tomas Rodriguez Zurro – Desiré Sigaudo

USDA anticipa una cosecha global récord en 2020/21. Brasil, máximo exportador de poroto de soja,
importaría volúmenes récord el próximo ciclo por mayor demanda interna. Argentina, por su parte,
aumentaría su participación en el mercado de aceite de soja.

En el último informe de Oferta y Demanda Mundial (WASDE) publicado por el Departamento de Agricultura de los Estados
Unidos (USDA), la entidad ajustó la producción global de soja 2020/21, pasando de 368,5 Mt a 362,6 Mt. No obstante esta
reducción, de con�rmarse este volumen, el mundo alcanzaría un récord histórico en producción de soja superando el
volumen logrado en la campaña 2018/19 (361,1 Mt). Por el lado de la demanda, se prevé que el uso global también
alcance un máximo histórico esta campaña, excediendo a la producción mundial consecuencia de una robusta demanda
por parte de China que resultará en una  reducción de stocks �nales a nivel mundial.

En esta coyuntura global prevista con máximos históricos en producción y consumo, y con baja de stocks mundiales al
�nal de la campaña, Estados Unidos se encamina a lograr volúmenes de exportación récord para la soja. El USDA anticipa
un crecimiento del 31% en las exportaciones de poroto de soja estadounidense en 2020/21 respecto de los despachos en
2019/20. Las exportaciones de Estados Unidos se aproximarían a 60 Mt, totalizando más de un tercio de las exportaciones
globales del poroto. Con la soja se da un proceso similar que con el maíz, observándose bajas de stocks y alza de precios
globales ante una creciente demanda mundial.
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Desde el 1ro de septiembre, fecha del comienzo de la campaña de soja en el país norteamericano, al 31 de octubre, las
exportaciones estadounidenses totalizaron 16,6Mt, su valor más elevado para las ultimas 5 campañas a igual fecha. Sin
embargo, considerando las ventas para la exportación, es decir, aquellas operaciones donde ya se ha acordado el
intercambio pero aún no ha sido efectivamente embarcado, el salto es aún mayor, ya que se registraron ventas por
31,8Mt, casi triplicando los 11,5Mt que se llevaban registradas el año pasado en el mismo lapso de tiempo. 
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Por su parte, Brasil, con�rma su formidable crecimiento en el mercado del poroto de soja. Si bien el USDA estima que el
gigante sudamericano exporte un 8% menos en 2020/21 (85,0 Mt) respecto de 2019/20 (92,2 Mt), Brasil ha duplicado sus
exportaciones de poroto de soja en los últimos 8 años, convirtiéndose en el principal originador a escala global. No debe
perderse de vista que hace 10 años Brasil representaba un 33% de las exportaciones globales, frente al 45% de
participación estadounidense. Hoy supera el 56%, frente a una participación estadounidense reducida al 28%.

El panorama productivo actual en Brasil augura una buena campaña, aún a pesar de la sequía. Se esperan récords de
producción no sólo de soja (133,0 Mt), sino también de sus derivados industriales: harina (35,2 Mt) y aceite (8,7 Mt). A pesar
del gran salto productivo y comercial de Brasil en los últimos períodos, el aumento de su demanda interna llevó al país a
importar, luego de 5 años, soja estadounidense por 30.000 t.

De acuerdo con ABIOVE (Asociación Brasileña de la Industria de Aceites Vegetales) se espera para este año la
importación de cerca de un millón de toneladas de poroto de soja, un máximo histórico. Asimismo, se proyectan para 2021
importaciones adicionales por medio millón de toneladas. Además, Brasil importaría cerca de 400 mil toneladas de aceite
de soja entre este año y el próximo. En este sentido, en los últimos días se registraron ventas de aceite de soja argentino
por 60.000 t al país vecino, lo que representa la operación de mayor volumen por parte de compradores brasileños. Así,



AÑO XXXVIII - N° Edición 1980 - 13 de Noviembre de 2020

Pág 13

en lo que va del año, las exportaciones argentinas de aceite con destino Brasil totalizan 114.000 t, cuadruplicando lo
ocurrido en todo 2019, cuando se exportaron 28.000 t.

Para el caso de la soja, durante los primeros nueve meses de 2020, las exportaciones brasileñas se triplicaron en
comparación a igual período del año anterior, alcanzando los 52,8 Mt, destacándose China como su principal destino con
un 73% de participación de mercado. Esto produjo una escasez para el procesamiento doméstico, elevando los precios a
niveles históricos tanto del poroto como de los subproductos. 

Por otro lado, la �uctuante trayectoria de Argentina respecto del poroto de soja muestra para la campaña 2020/21 un
pronóstico exportador de 7 Mt, frente a las casi 10 Mt de 2019/20, denotando una caída del 30%. Distintas son las
perspectivas para la harina y el aceite de soja argentinos. 

En el caso de la harina de soja, el USDA anticipa una leve recuperación en la producción local durante el ciclo 2020/21
del 3%. El volumen de harina obtenido pasaría de 29,8 Mt en 2019/20 a 30,7 Mt en la próxima campaña. Además, de cara al
ciclo comercial 2020/21 se prevé que Argentina experimente un pequeño crecimiento de sus exportaciones de harina,
aún en un contexto de menores exportaciones mundiales del producto viéndose bene�ciada por mermas en los
despachos de harina de soja de Estados Unidos y Brasil. La exportación de harina de Estados Unidos, si bien ha subido un
50% respecto a la campaña 2010/11, se mantiene relativamente estable en las últimas cuatro campañas. Además, no
representa ni la mitad de las exportaciones argentinas. Para el caso de Brasil, también puede observarse un relativo
estancamiento en las últimas cuatro campañas, con valores en torno a las 16 Mt. 

Para el aceite de soja, el panorama es más alentador en lo que respecta a Argentina. Con una suba de las exportaciones
de 2,5% en la campaña 2019/20, luego de un importante salto en 2018/19, se proyecta una continuidad del sendero de
crecimiento en 2020/21, con una suba del 4%. En sentido contrario, se espera que Estados Unidos reduzca el volumen
exportado de este subproducto. Asimismo, Brasil proyecta tenues subas en sus exportaciones que no representarían
cambios importantes en su cuota de mercado. 

Sin embargo, haciendo foco en los cambios que presentó el informe  mensual de Oferta y Demanda Mundial del USDA
publicado en noviembre respecto del de octubre, se detectan recortes en ambos segmentos. En su más reciente
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estimación, el Departamento de Agricultura de EE.UU. redujo las exportaciones argentinas de aceite y harina de soja
2020/21 en 200.00 t y 1,5 Mt, respectivamente, si se comparas estas cifras con las publicadas en octubre. 

Desempeño de los principales complejos exportadores de soja y productos derivados 

Si se considera el complejo soja en su conjunto y se lo mide en términos de volúmenes exportados, partiendo de la
campaña 2010/11 se identi�can desempeños muy dispares entre los principales países proveedores: Brasil, Estados
Unidos y Argentina. El panorama de la última década ha sido muy bene�cioso para Brasil, que sostuvo un ritmo de
crecimiento muy superior a la media mundial. Las exportaciones del complejo soja estadounidense, por su parte, también
exhiben una tendencia positiva aunque levemente por debajo del promedio mundial en el período considerado.
Finalmente, el desempeño de Argentina se mantiene relativamente estable a lo largo de las últimas 10 campañas,
oscilando por debajo de la media mundial. La gran capacidad industrial instalada en nuestro país puede servir de base
para un crecimiento de las exportaciones argentinas del complejo soja en el futuro.  

En lo que respecta a los precios FOB de los tres países líderes del mercado, el promedio para octubre del poroto de soja
en Argentina y en EE.UU. fue de US$ 447/t, es decir, US$ 37/t y US$ 33/t por encima del FOB septiembre,
respectivamente. Para Brasil, el promedio del precio FOB en octubre fue de US$ 484/t, evidenciando así la situación de
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escasez mencionada anteriormente. Lo mismo se observa con los precios FOB promedio en octubre del aceite de soja,
que en Argentina y EE.UU. se ubicaron en US$ 821/t  y US$ 820/t respectivamente, y en Brasil US$ 899/t.

Maíz: panorama exportador mundial de cara a la campaña 2020/21

Las últimas estimaciones mensuales del USDA en noviembre exhibieron un recorte de 14,2 Mt (1%) en la producción
mundial de maíz esperada en la campaña 2020/21, que se ubicaría en 1.144,6 Mt. Esta revisión a la baja dio sustento a los
precios del maíz en Chicago luego del informe. Si bien la producción de Argentina (50 Mt) y Brasil (110 Mt) no sufrieron
modi�caciones respecto de los números del mes pasado, USDA sí recortó la producción esperada para los Estados
Unidos. Se espera entonces que los farmers estadounidenses cosechen en 2020/21 368,5 Mt, 5,5 Mt menos que la
estimación de octubre. Sin embargo, aún con esta última corrección que fue más abultada de lo esperado por el
mercado, la cosecha estadounidense estimada sería un 7% mayor a en 2019/20. En el agregado mundial, la robusta
demanda externa se estima provocará una caída en los stocks �nales globales.

En línea con esto, la estimación de exportaciones globales de maíz 2020/21 es de casi 171 Mt, lo que consolida el
incremento mundial del comercio de maíz que en la última década ha duplicado su volumen. Tomando como base la
campaña 2010/11, Brasil muestra el mayor crecimiento en las últimas 10 campañas, creciendo sus exportaciones un 364%.
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Detrás está Argentina, que duplica sus exportaciones y �nalmente Estados Unidos, creciendo un 45%. La campaña
2019/20 tuvo a Estados Unidos como el mayor despachante de maíz (45,1 Mt), con Brasil (39,0 Mt) y Argentina (34,0 Mt)
completando el podio, y muy cerca de los volúmenes estadounidenses.

Mercado local: avance de siembra de granos gruesos en Argentina

Durante la última semana se ha registrado un importante avance en la siembra de soja 2020/21 en los campos argentinos.
Actualmente ya se ha implantado el 20% del área objetivo, por encima del 12% registrado en la misma semana de la
campaña anterior, también por encima del promedio de los últimos 10 años, y solamente superado por la campaña 10/11. 

En la zona núcleo en particular se ha sembrado la mayor cantidad de hectáreas hasta la fecha, dado que tanto en
Córdoba, Buenos Aires y Santa Fe es donde se registra un mayor avance en la implantación. En Santa Fe, se registró un
aumento de 20 puntos porcentuales respecto del área sembrada la semana anterior, duplicando así lo implantado a esta
altura hace un año atrás, gracias al impulso del avance en la siembra en las delegaciones del centro-sur provincial. 
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 Commodities

Comienza a ingresar la cosecha de trigo 2020/21
a los puertos del Gran Rosario
Emilce Terré - Javier Treboux

Con el avance de la cosecha en el norte, el ingreso de trigo a las plantas del Gran Rosario alcanzó
210.000 toneladas, 15% por debajo de las descargas a la misma fecha del 2019. Los precios del
grano para el mes de noviembre son los mayores desde el 2013.

Avanza la cosecha sobre la zona norte del área triguera nacional, alcanzando un avance del 10% del área sembrada a
nivel país, y con ésta, comienza a ingresar el grano a las plantas y terminales del Gran Rosario. En los últimos 10 días se
promedió un ingreso cercano a los 500 camiones de trigo diarios, más que triplicando el ingreso promedio de la última
decena de octubre. Se espera que el ingreso se acelere a medida que avancen las cosechadoras, profundizándose hacia
el mes de diciembre, cuando se generalice la trilla en la zona núcleo.
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A continuación, se analizan uno a uno los principales elementos que están condicionando el mercado de trigo:

1)    Desde el comienzo de la cosecha allá por mediados de octubre, el ingreso de trigo nuevo a las plantas del Gran
Rosario alcanzó 210.000 toneladas, 15% por debajo de 2019.

Desde mediados de octubre, se estima que ingresaron a las terminales de la zona 210.000 toneladas de trigo nuevo para
su exportación, principalmente proveniente de las provincias de Chaco, Santiago del Estero y el norte de la provincia de
Santa Fe, las zonas más avanzadas en la trilla. En términos comparativos, los ingresos se ubican un 15% por debajo del año
pasado a la misma fecha, principalmente por el efecto de los malos rendimientos en las zonas sobre las que se está
cosechando. 

El sector exportador, sin embargo, no parece tener una necesidad demasiado acuciante para originar mercadería en el
corto plazo, con los stocks comerciales en manos de terminales portuarias, acopios e industrias en los mayores niveles en
5 años para la fecha; y  un cronograma de embarques poco exigente en lo inmediato. La carga programada en buques
desde el 11 al 30 de noviembre alcanza las 125.500 toneladas, cuando en el mismo periodo del año pasado, esta cifra
alcanzaba 156.500 toneladas, y más de 440.000 toneladas en el año 2018. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/el-mercado-41
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2)    Los negocios de trigo para entrega a partir de noviembre alcanzan 1,19 Mt, por debajo de las últimas dos campañas

La menor carga programada en buques para las primeras semanas de noviembre se correlaciona con una caída en el
volumen comprometido a descargar este mes en la plaza doméstica, y con la escasa competitividad del grano en los
mercados internacionales. En efecto, de acuerdo a los registros de SIO Granos los negocios comprometidos para entrega
en el Gran Rosario a partir del mes de noviembre alcanzan 1,2 millones de toneladas, por debajo de las últimas dos
campañas, y la misma tendencia puede apreciarse para los negocios con entrega a partir del mes de diciembre. La
incertidumbre con respecto a los rendimientos ha llevado a los productores a adoptar una actitud conservadora a la hora
de cerrar negocios.

3)     Los precios a cosecha en la campaña actual son los mayores desde el año 2013 medidos en dólares

En cuanto al panorama del mercado, los precios con los que se está encontrando el productor al momento de comenzar
la trilla son los mejores desde el año 2013, medidos al dólar con el que se liquidan las operaciones, con un precio pizarra
que al día miércoles 13 alcanzó los US$ 215/t. Esta tendencia en los precios se explica fundamentalmente por la mala
cosecha que se espera consolide la campaña, así como también por factores atenientes a los mercados externos.
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Con respecto a los factores locales, el panorama de oferta parece cada vez más ajustado. Se recortó nuevamente la
estimación de producción para la campaña triguera 2020/21 en nuestro país, producto de una caída en los rendimientos
esperados en las provincias de Santa Fe y Córdoba, solo parcialmente contrapesada por una mejor perspectiva para los
cultivos en la provincia de Buenos Aires. La Guía Estratégica para el Agro (GEA) en su último informe mensual, estimó una
producción de 16,7 millones de toneladas, en lo que sería la peor cosecha de los últimos cinco años, aun a pesar de
representar la segunda mayor área sembrada desde la campaña 2007/08.
 
4)    Se recorta la estimación de producción de trigo 2019/20 hasta las 16,7 Mt, la menor producción en las últimas 5
campañas
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La menor oferta total para la campaña recorta saldo exportable para el nuevo ciclo a 10 millones de toneladas,
ubicándose un 17% por debajo del año previo, y en lo que marcaría el menor registro desde la 2015/16. Con un consumo
doméstico que no se espera sufra grandes variaciones, se ajustan los stocks �nales a 2,6 millones de toneladas. 

5)    El stock �nal de trigo de los principales exportadores a nivel mundial alcanzarían 62,4 Mt en la campaña 2020/21, por
debajo del promedio de los últimos 20 años.

En cuanto al ámbito internacional, el último informe mensual de Estimaciones de Oferta y Demanda que publicó el
Departamento de Agricultura de EE.UU. (USDA) el día martes dio un impulso alcista al mercado de commodities, con la
hoja de balance para el trigo especí�camente presentando una estimación de stock �nal mundial para la campaña
2020/21 ligeramente menor a lo estimado en septiembre. Aun así, el acumulado semanal fue negativo para el trigo,
recortando parte de la suba que lo llevó a tocar máximos en 5 años y medio sobre �nales de octubre.
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La reducción en los stocks surge de una revisión al alza en el uso doméstico proyectado a nivel global de 1,6 Mt, y un
recorte de la producción mundial de 0,7 Mt a 772,4 Mt. Por otro lado, destacó un incremento en la estimación de
producción para Rusia hasta 83,5 Mt (↑0,5 Mt) implicando mayores exportaciones para dicho país. Para la Unión Europea se
recortó levemente la producción y se elevó también el volumen de exportaciones.

Pese al recorte, las existencias a nivel mundial al �nal de la nueva campaña aún se espera que alcancen el mayor valor
en la historia, con 320,5 millones de toneladas. Sin embargo, si analizamos el panorama considerando los principales
exportadores a nivel mundial, cuyos stocks tienen más correlación con las tendencias en los precios por su participación
en los mercados de exportación, el panorama no resulta tan holgado. El stock �nal para Argentina, Australia, Kazajistán, la
Unión Europea, Rusia, Ucrania y los Estados Unidos se ubicarían en un nivel muy similar a la campaña pasada, con poco
más de 62,4 millones de toneladas, lo que se ubica signi�cativamente por debajo del promedio de los últimos 20 años.
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 Commodities

Nivel de extracción: intenciones claras con
variables incontrolables
ROSGAN

A menos de 2 meses para el nuevo recuento de stock de �n de diciembre, comienzan a aparecer
tendencias más claras respecto de la racionalidad que ha primado este año en cuanto a la faena de
determinadas categorías clave para la expansión de la producción.

 

Faltando menos de dos meses para el nuevo recuento de stock de �n de diciembre, comienzan a aparecer tendencias
más claras respecto de la racionalidad que ha primado este año en cuanto a la faena de determinadas categorías clave
para la expansión de la producción. Sin embargo, existen otras variables no controlables que pueden terminar
condicionando fuertemente esta intención.

Si bien la faena de vacas sigue muy alta producto de la fuerte demanda que aun ejerce China, en lo que va del año ha
mermado en términos absolutos un 10% respecto de lo faenado en igual período del año pasado, esto es unas 240 mil
vacas menos desde las 2.340 mil cabezas faenadas de enero a octubre de 2019.

Si tomamos la participación relativa respecto del resto de las categorías faenadas, octubre marca el quinto mes
consecutivo a la baja. En los últimos tres meses la participación logró estabilizarse por debajo del 45%, nivel considerado
de “equilibrio” en función de la composición y dinámica productiva del rodeo nacional. Recordemos que ese número ha
llegado a superar el 50% entre mayo y abril del año pasado. Si bien ese pico fue temporal y no llegó a con�gurar un
proceso liquidatorio per se, ha llevado a una pérdida de más de 550 mil vacas y 200 mil vaquillonas en el último ciclo.

A diferencia de entonces, la composición de las hembras que han estado llegando a faena este año resulta más racional
desde el punto de vista productivo.

Comparando los datos desde el mes abril -mes a partir del cual disponemos de estadísticas de faena por dentición
comparables- vemos una menor faena de hembras dos (-3%), cuatro (-7%) y hasta seis dientes (-30%), con un crecimiento
moderado en hembras de ocho dientes o más (+9%), datos que claramente marcan un per�l de faena típicamente de
rechazo, preservando los vientres más jóvenes que ingresan como reposición.

En este sentido, la tasa de extracción es un indicador bastante robusto para anticipar cambios en los stocks, en función de
la extracción que ha sufrido una categoría en particular o incluso el stock general, en función de su productividad.
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En los primeros diez meses del año, la faena de vacunos alcanzó los 11,6 millones de cabezas, el nivel más alto en los
últimos diez años. A priori, analizado de manera aislada este número podría ponernos en una situación de alerta respeto
del futuro del stock. Sin embargo, si lo consideramos en términos relativos al stock disponible, tenemos una tasa de
extracción que -medido a igual fecha- viene creciendo en los últimos 5 años en forma sostenida, sin comprometer
signi�cativamente el nivel de stock general. De manera implícita, esto da cuenta de una mayor e�ciencia productiva del
rodeo.

En 2020, tal vez hayamos visto el destete más alto de los últimos años, con cerca de 15 millones de terneros contados al
31 de diciembre de 2019, que medido contra el stock de vacas del ciclo previo arrojaron una relación del 63,5%, nivel que
se muestra estabilizado en los últimos cinco años. El recuento de este año, muy probablemente nos entregará un menor
número de terneros no solo por partir de un menor número de vacas -aunque probablemente más e�cientes desde el
punto de vista reproductivo- sino también por la sequía que varias zonas productivas debieron soportar durante la
primavera 2019, en pleno período de servicios.
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Aun asumiendo que la tasa de preñez no haya sido alterada -hipótesis de máxima- la zafra de terneros indefectiblemente
se vería disminuida en, al menos, unos 350 mil terneros, dado que partimos de unas 560 mil vacas menos respecto del
ciclo previo. Esto tampoco considera la mayor mortandad post pariciones que se está registrando en las zonas más
afectadas por la sequía actual, con lo cual el conteo de �nal de año muy probablemente termine arrojando una mayor
pérdida de terneros.

Es precisamente esta situación que hoy enfrentan los campos la que esta inter�riendo como variable incontrolable y
podría llegar a condicionado también por el per�l de faena de hembras de estos últimos meses. Si la situación climática
no mejora, muchos campos se verán obligados a elevar el nivel de rechazos de vientres vacíos por imposibilidad de
retenerlos hasta el próximo servicio de otoño.

Dos meses en lo que se deberá estar atento a la evolución de estos indicadores, los cuales podrían condicionar de
manera muy marcada la próxima zafra, a pesar de la clara intención del productor de apostar a una expansión de la
producción.
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Monitor de Commodities
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Panel de Capitales
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Termómetro Macro
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