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En apenas dos dias se anoto mas soja que en
todo abril

Guido D'’Angelo - Emilce Terre

A ocho ruedas del fin del Dolar Soja lll, repunta la comercializacion de la oleaginosa. Sin embargo,
las ventas externas acumuladas persisten en minimos por la fuerte sequia. Va llegando el tiempo
del maiz tardio argentino, pero con sus precios amenazados.

Camino al fin del Programa de Incremento Exportador (PIE II) para la soja, las ultimas jornadas se vieron atravesadas por
un repunte en la comercializacion del poroto y sus productos industriales. Luego de un abril que termind con un
promedio diario de liquidaciones de 40.000 toneladas en el Complejo Soja, entre el viernes pasado y este lunes se
anotaron mas de un millon de toneladas. De esta manera, en dos jornadas se anotaron mas ventas externas que en todo
el mes de abril, que totalizé poco mas de 0,6 Mt de soja y productos industriales.
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Distribucion diaria de DJVE del complejo soja bajo
el PIEIIN
@BCRmercados en base a SAGyP
900
E B Aceite de soja W Poroto de soja Subproductos de soja
< 500
=
=
@ 700 A
= ik L
= WAT L &
S'Dﬂ l'..‘.i_._.b_; & th
400
300
200
100 I I
,U__llnll_l- in -lulll- I =
iR i I
FHARRASR2RRIARRRAams g an v

Con un volumen de comercializacion interna de soja en torno a 8,2 Mt al 10/05, la mitad de estos negocios tiene precios
aun por fijar. En este marco, y a ocho jornadas habiles del final del tipo de cambio diferencial para el Complejo Soja, la
declaracion de ventas al exterior encontraria necesidades financieras y proximos vencimientos como algunos de los
factores explicativos de la suba de ventas. Merece la pena destacar que se viene de un volumen de soja por fijar que cayo
1 Mt entre la previa del huevo dolar soja (05/04/2023) y el 10/05/2023, ubicandose actualmente en 6,7 Mt, tomando los
negocios tanto de la campana actual como de la anterior. Un alza de las fijaciones en las ruedas que resten al actual
Programa de Incremento Exportador podria llevar a mas ventas externas para financiarlas.

Mas alla de la mejora de las ultimas jornadas, lLos volumenes de ventas de soja esperan persistir muy por debajo de anos
anteriores, en linea con la fuerte sequia y su impacto productivo. De esta manera, las ventas externas acumuladas se
ubican en un minimo de al menos 12 afos al 17/05. El punto minimo puede encontrarse mas hacia atras de este periodo
de tiempo (en buena medida porque el promedio de produccion del anterior periodo de 12 anos frente al promedio aqui
referido era 15 millones de toneladas menor)pero los datos diarios de ventas externas se encuentran disponibles desde la
campana 2010/11.
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Ventas externas del Complejo Soja
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Sin embargo, la comercializacion de soja se mantiene a un ritmo por encima de los afos anteriores, si la consideramos en
relacion con las cosechas. Tomando la ultima estimacion productiva de la Guia Estratégica para el Agro (GEA - BCR), que
espera 21,5 Mt de soja 2022/23, ya se ha vendido el 27,7% de la cosecha, por encima del 22,7% del mismo periodo del ano
pasado y del 25% del promedio de los ultimos cinco anos.

En lo que hace a la actualidad del Recinto de Operaciones de la Bolsa de Comercio de Rosario, la semana comenzo con
un lunes con niveles de actividad muy discretos. Sin embargo, el maiz subié en su dinamismo comercial el martes,
mientras la soja se mostro mayoritariamente estable en terminos de posiciones abiertas y compradores.

Va llegando el tiempo del maiz tardio argentino, pero con sus precios amenazados por la safrinha brasilera

Se acerca la cosecha del maiz tardio, que espera ser un gran protagonista de la exportacion en los meses venideros.
Luego de una cosecha de maiz temprano a la baja, y con un crecimiento de la participacion del tardio en el total de
hectareas de maiz, el grueso de la exportacion comenzara a entrar pronto en los puertos argentinos.
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Exportaciones de maiz argentino
Flujo de cada campana
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En este marco, aun resta cerca de 8,7 Mt del volumen de equilibrio disponible para vender maiz al mundo, sobre un cupo
total de 20 Mt. La exportacion dispone de compras de maiz que superan los compromisos de embarques, en vista de un
buen carry de la cosecha 2021/22 y a la espera del levantamiento del maiz tardio argentino. Sin embargo, el volumen aun
no vendido de maiz corre el riesgo de potenciales bajas de precios de exportacidn. La razon debe encontrarse en el
norte: en Brasil todavia falta cosechar mas de un 25% del maiz de primeray toda la cosecha del maiz de segunda (safrinha).
Con una cosecha récord estimada en 125,5 Mt de maiz, segun la Conab, ya se habrian cosechado cerca de 20 Mt de maiz

De esta manera, falta que se vuelquen al mercado 7 Mt de maiz temprano y mas de 98 Mt de maiz tardio en Brasil. Con
esta expectativa productiva y una proyeccion de exportaciones de 53 Mt, segun el USDA, la presion de cosecha brasilera
de los proximos meses podria generar impactos bajistas sobre los precios de maiz argentino. Mas alla de ello, queda claro
que la dinamica exportadora maicera sigue sintiendo los efectos de la sequia, con un flujo que se ubica en minimos de
cuatro anos aun en los meses venideros de auge de cosecha.
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