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Los precios ya descuentan un atraso en la
siembra nueva y una reconfiguracion en el
mercado mundial de granos gruesos

Agustina Pena -- Guido D'Angelo - Alberto Lugones - Bruno Ferrari

La siembra de maiz nuevo viene retrasada, y los precios de los futuros locales ya descuentan la
menor cosecha temprana, mostrando pases positivos para el cereal argentino. Gran dinamismo
exportador al filo del fin del Délar Soja.

Atraso en la siembra de maiz para la 2022/23 perfila un cambio en la eleccién de cultivos

De cara al nuevo ciclo de siembras de granos gruesos en Argentina, uno de los interrogantes que esta generando alarma
es el escenario del maiz 2022/23. Actualmente, ya comenzamos con demoras en la plantacion si comparamos Los niveles
relativos de avance de labores al 30 de septiembre (12%) respecto a lo sucedido a igual fecha de la campana anterior
(17%). Esto se explica en gran parte al sustantivo riesgo climatico que supone comenzar labores de campo con niveles de
agua en suelo altamente insuficientes, pudiendo condicionar el rinde potencial del cultivo y la eficiencia en sus etapas de
desarrollo clave.
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Avance de la siembra de maiz en Argentina
@BCRmercados en base a MAGyP
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A su vez, las estimaciones del informe mensual del area de Guia Estratégica para el Agro (GEA-BCR), estiman que el area
de intencion de siembra de maiz temprano para la nueva campana podria llegar a caer en 0,6 M ha respecto a las
estimaciones preliminares, por los efectos adversos de los déficits hidricos acumulados en los suelos de la mano de la

tercera Nina este ano 2022.

Por otro lado, en el plano de las perspectivas de comercio internacional para el ciclo 2022/23, se pueden analizar las
proyecciones de exportacion de maiz para los principales jugadores a nivel global.

Segun el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA), se esperan caidas en las ventas externas de caraa
la proxima campana en Los principales paises exportadores del hemisferio norte. En este sentido, se proyecta que Estados
Unidos pueda exportar 58 Mty Ucrania solo 13 Mt, respectivamente. Ambos paises claves del comercio global, podrian
colocar 18 Mt menos en la campana 2022/23 respecto al ciclo 2021/22.
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Principales exportadores de maiz a nivel mundial
por campana comercial
@BCRmercados en base a datos del USDA
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Mientras que, si se observa las proyecciones para Brasil y Argentina - los dos jugadores claves del hemisferio sur - el
USDA prevé actualmente mayores exportaciones para ambos paises. En el caso de Brasil, se estiman ventas externas por
47 Mt, aumentando 2 Mt respecto al ciclo 2021/22 y, en cuanto a Argentina, un aumento de 2 Mt arribando a 41 Mt. No
obstante, en este punto vale aclarar que el USDA estima 39 Mt de ventas externas para el ciclo 2021/22 en Argentina,
cuando actualmente el gobierno ha fijado un “volumen de equilibrio” de ventas al exterior de 36 Mt. Segun propias
estimaciones, el volumen exportado podria ascender hasta los 36,5 Mt.

Por lo tanto, en cierta forma el mercado mundial esta esperando un sostén productivo y exportador de maiz en los
Jjugadores claves de Sudameérica. A pesar de ello, si bien en el hemisferio norte los numeros productivos ya son bastante
clarosy se comenzo a cosechar, en Argentina recién se estan comenzando las labores de siembra y las proyecciones
bajo este escenario de Nina no son prometedoras. Por lo cual, de continuar el actual panorama adverso, el mercado
podria empezar a descontar una menor prevision exportadora por parte de Argentina que impacte en precios.

Si se observan los precios a nivel local en el mercado de futuros MATBA-ROFEX, nos encontramos con valores de pases
de maiz positivos, realizando la comparacion de los contratos con entrega en diciembre y abril siguiente (en referencia a
la proxima campana).
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En una situacion que se podria traducir como “normal’, los valores en abril deberian encontrarse por debajo de los futuros
de diciembre, debido al ingreso de la nueva cosecha a la comercializacion local (lo que produce, en definitiva, mayor
oferta), registrando un pase negativo. Por el contrario, actualmente los precios marcaron ruedas con diferenciales
positivos en la ultima semana, dando senales de menor abastecimiento en Llos primeros meses de la cosecha 2022/23,
producto de la caida aun mas pronunciada, en términos relativos, de las siembras de maiz temprano respecto al tardio.

Evolucion del pase diciembre - abril en futuros de maiz
durante el segundo semestre
@BCRmercados en base a datos de MATBA-ROFEX /""j\
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Asimismo, con relacion a las ultimas campanas, donde ya se contaba con elevadas posibilidades de transitar periodos
climaticos “Nina’, nos encontramos con el pase mas elevado para esta altura del ano. De esta forma, los precios de los
futuros del grano amarillo en cierta medida ya estan reflejando las decisiones actuales de menor area sembrada para el
ciclo venidero y los retrasos en la siembra del temprano.

Nos encontramos con que la curva de pases esta por encima de los valores de ciclos anteriores, que ya se encontraban
dentro de los riesgos de afecciones de un ano Nina; pudiendo argumentarse que de cara al ano proximo Los precios
descuentan los retrasos actuales y los bajos rindes producto del suelo seco junto a un contexto de stocks mundiales
ajustados por el inminente conflicto entre productores clave.
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Con la culminacion de la medida “délar soja’, los precios FOB de la oleaginosa siguen cayendo

La medida del “dolar soja” incorporada a principios de septiembre y pronta a finalizar el ultimo dia del mes, tuvo como
protagonista a la oleaginosa ante la decision de los productores de agilizar su comercializacion del grano y debido al gran
anote de negocios de exportacion por parte de los compradores locales. A su vez, otra de las noticias importantes es que
parece que los productores vuelven a volcarse con mas fuerza a la siembra de este cultivo con una intencion de siembra
de cara a la nueva campana de 17 millones de hectareas para la 2022/23.

Hemos visto en otra edicion de este Informativo Semanal como los precios FOB tanto del aceite como de pellets de soja
han reaccionado a la baja debido al importante efecto producido por la medida que incentivo la comercializacion local
del grano 'y, en consecuencia, el anote de negocios de exportacion. En este sentido, fuera de un momento habitual
Argentina entro fuerte al mercado global, implicando una reorientacion de la demanda de China hacia Sudameérica, lo
cual genero una sobreoferta ya que es el momento en el cual ingresa al mercado la gran cosecha estadounidense.

Cotizaciones FOB de soja argentinaen los

ultimos 20 anos
@BCRmercados en hase a datos de Reuters
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Ademas, luego de un agosto que marco el minimo nivel de exportaciones del Complejo Soja para ese mes desde el 2017,
en septiembre el "Dolar Soja" acelerd fuertemente la dinamica comercial de la soja argentina. En este sentido, datos
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preliminares de embarques muestran un crecimiento exportador de mas del 35% respecto a agosto, consolidando cerca
de 3,3 Mt

Sin embargo, se espera que el proximo mes sea aun mas movido para las exportaciones. Con mas de 4,7 Mt con fecha
programada de embarque, octubre de 2022 ya puede subirse al podio: aspira a ser el tercer octubre de mayores
exportaciones de soja de la historia, sélo detras del mismo mes de 2019 y 2007.

Embarques de soja y productos industriales de soja
Septiembre y octubre de cada campaiia
@BCRmercados en base a SAGyPy estimaciones propias
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Con mas de 8 Mt en vistas de exportar entre septiembre y octubre, estariamos consolidando el tercer bimestre referido a
estos meses con mas exportaciones de la ultima década. En este sentido, los niveles de produccion de esta campana
impiden romper mas records, pero el elevado dinamismo comercial del ultimo mes nos permitiria embarcar mas del 19%
de la produccion en este periodo contemplado, una proporcion que solo se vio tan elevada en el ano 2007.
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Ingreso semanal de camiones con soja al Up River

De abril a septiembre.
@BCRmercados en base a datos de entregadores y estimaciones propias
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