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COMMODITIES 

Brasil y los cambios en la 

logística e infraestructura de 

transporte granaria (Parte 2) 

JULIO CALZADA – BLAS ROZADILLA 

Segunda y última parte del informe basado 
en la información recabada de una serie de 
trabajos realizados por la Empresa 
Brasileña de Investigación Agropecuaria, en 
particular por la unidad EMBRAPA 
Territorial, que estudian la macrologística 
de la agricultura brasileña para el caso de 
las exportaciones del maíz y la soja. Se 
expone la definición de las cuencas 
logísticas para el año 2015, una agregación 
territorial de los diversos municipios en 
función de cómo fluye la producción hasta 
su destino de exportación... 

Página 2 

Variabilidad climática, 

resultados productos y seguros 

multirriesgos 

PATRICIA BERGERO - JULIO CALZADA 

En Argentina cerca del 99% del total de las 
sumas aseguradas de los seguros 
agropecuarios son coberturas 
“monoriesgos” y apenas el 1% 
“multirriesgos”. Las últimas campañas 
agrícolas en Argentina han estado signadas 
por eventos climáticos extremos que han 
generado importantes pérdidas a los 
productores y a toda la cadena de valor 
agroindustrial. La BCR apoya la sanción de 
una ley de seguros agrícolas por 
considerarla sumamente necesaria ante el 
evidente cambio climático. 

Página 7  

Una comparación de los 

mercados de la soja en 

Argentina y Brasil 

JULIO CALZADA – DESIRÉ SIGAUDO – EMILCE 

TERRÉ 

Tanto Argentina como Brasil son dos 
reconocidos proveedores de alimentos a 
nivel mundial. En lo que respecta a la soja, 
ambos países presentan un significativo 
perfil exportador, aunque en promedio, los 
últimos cinco años Brasil ha exportado el 
60% de su producción como grano en tanto 
que en Argentina dicho ratio cae por debajo 
del 15%, centrándose en el despacho de 
productos de mayor valor agregado como 
el aceite y la harina. El presente artículo 
busca indagar en las ventajas comparativas 
que explican las diferencias y similitudes de 
los complejos sojeros en ambos países. 

Página 9 

El trigo cierra enero con subas 

ante la caída en los stocks 

DESIRÉ SIGAUDO – EMILCE TERRÉ 

El trigo cierra el mes de enero en alza tanto 
en el mercado internacional como en la 
plaza local, a pesar del tonelaje récord de 
grano que ingresó al circuito comercial en 
lo que va de la nueva campaña argentina. 
La previsión de un año comercial difícil por 
la ajustada oferta internacional es el 
principal argumento por detrás de la suba, 
ya que se descuenta un fuerte ajuste en los 
stocks de trigo al cierre de la campaña 
2018/19. 

Página 12  

El precio de los granos gruesos 

en espera de datos claves 

FEDERICO DI YENNO – EMILCE TERRÉ 

El precio de los granos gruesos no mostró 
una tendencia definida en la semana, ya 
que el mercado espera atento definiciones 
en torno a la política comercial entre EEUU 
y China, así como también la reanudación 
de publicaciones claves del Departamento 
de Agricultura de Estados Unidos. El 
balance global presta soporte, ya que no se 
espera una suba de tasas de interés en 
EEUU y se recortaría la producción 
sudamericana de soja y maíz. 
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COMMODITIES 

Brasil y los cambios en la logística e 

infraestructura de transporte granaria 

(Parte 2) 

JULIO CALZADA – BLAS ROZADILLA 

Segunda y última parte del informe basado en la 
información recabada de una serie de trabajos realizados 
por la Empresa Brasileña de Investigación Agropecuaria, en 
particular por la unidad EMBRAPA Territorial, que estudian 
la macrologística de la agricultura brasileña para el caso de 
las exportaciones del maíz y la soja. Se expone la definición 
de las cuencas logísticas para el año 2015, una agregación 
territorial de los diversos municipios en función de cómo 
fluye la producción hasta su destino de exportación, y la 
proyección de las mismas a 10 años en función al aumento 
esperado en la participación de los puertos del Arco Norte. 

En el informativo de la semana pasada, se emitió la 

primer parte de esta nota donde se analizan los 

resultados obtenidos por una serie de estudios 

realizados por EMBRAPA, la Empresa Brasileña de 

Investigación Agropecuaria vinculada al Ministerio de 

Agricultura, Ganadería y Abastecimiento de Brasil, que 

tiene como objetivo desarrollar tecnologías, 

conocimientos e informaciones técnicas y científicas 

para la agricultura y la ganadería brasileña. Se analizó la 

macrologística de la agricultura brasileña, 

específicamente para el caso de la exportación de soja y 

maíz, los productos de mayor peso en las exportaciones 

del sector agroindustrial brasileño. 

 

La serie de trabajos realizados por EMBRAPA buscaron 

evaluar la situación de la infraestructura de los 

diferentes modos de transporte de granos en Brasil 

(carretero, ferroviario o hidroviario), para a partir de 

esto proyectar futuras demandas e intervenciones 

necesarias para la mejora de la competitividad de la 

producción de los complejos soja y maíz en el comercio 

internacional. Los mismos pueden ser encontrados en: 

https://www.embrapa.br/macrologistica/estudos-

logisticos.  

 

Este trabajo de inteligencia territorial estratégica 

enfocado en la macrologística de la agricultura 

brasileña sobre los caminos recorridos durante el flujo 

de origen/destino de la producción de soja y maíz para 

la cosecha 2015 fue desarrollado por el Grupo de 

Inteligencia Territorial Estratégica (GITE). Se basa en un 

concepto equivalente al de cuencas hidrográficas para 

comprender cómo esta producción de millones de 

toneladas de granos fluye hacia los puertos. La 

delimitación territorial de las Cuencas de la 

Macrologística Agropecuaria Brasileña agrega los 

municipios productores y los modos de transporte 

utilizados para que la producción de granos alcance su 

destino en el comercio exterior. 

 

A partir de estas delimitaciones, se posibilita la 

categorización e interpretación de los problemas y 

demandas de estas cuencas y de sus respectivos 

puertos, permitiendo trazar escenarios con base en las 

previsiones oficiales de cosecha y de exportaciones 

nacionales de maíz y soja.  

 

Agradecemos la colaboración en este informe del señor 

Gustavo Spadotti A. Castro, funcionario y uno de los 

expertos del equipo de EMBRAPA Territorial que 

desarrollaron este interesante estudio.  

 

A continuación se emite la segunda parte de esta nota:  

 

 

Dato N° 4: Brasil gasta el 12,4 % del Producto 

Interno Bruto (PIB) en costos logísticos, lo que 

termina encareciendo los productos brasileños en 36 

mil millones de dólares al año. El costo de 

transporte puede llegar a representar el 50 % del 

precio de la tonelada de maíz, mientras que en la 

soja ese porcentaje puede llegar al 24 %. 

 

En la imagen siguiente se muestra un mapa integrado 

de la macrologística de la producción de granos, en el 

que se superpone la información de los dos mapas 

expuestos previamente, junto con la identificación de 

los caminos que las cosechas de maíz y soja recorren 

desde sus centros de producción hasta los puertos. 

Estos datos analizados conjuntamente permiten 

interpretaciones más profundas de los caminos 

recorridos por los granos brasileños con foco en las 

exportaciones. 

 

Se desprende de los datos contenidos en la imagen, 
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que los principales polos productivos, en cantidad y 

extensión territorial (Mato Grosso y Bahía), están 

distantes de los modales de transporte más 

competitivos, como son el ferroviario y el hidroviario, 

demostrando que existe un gran desequilibrio entre los 

centros de producción y de exportación de los granos. 

Esta constatación puede ser explicada por la historia de 

la agricultura brasileña. 

 

En el inicio del siglo predominaba la producción de 

granos en la región sur, y de café y caña de azúcar en la 

región sudeste. La región centro-norte concentraba la 

ganadería extensiva. Sin embargo, la dinámica espacial 

de la producción de granos ocurrida intensamente en 

los últimos 30 años (Lazarotto et al., 2011), implicó un 

aumento considerable en la distancia media a recorrer 

entre las zonas de producción y los puertos de 

exportación, tornándose común la referencia a los altos 

costos de transporte como factores que contribuyen 

negativamente a la composición final del precio de la 

soja y del maíz brasileño, tanto en el mercado interno 

como en el internacional (Bulhones y Caixeta 

Filho, 2000). Este panorama hace plantear 

desde EMBRAPA la necesidad de una rápida 

adecuación de los modales en busca de 

ventajas competitivas para los productores, 

comerciantes y demás participantes de la 

cadena agropecuaria brasileña. 

 

La dependencia por modos de transporte más 

caros, especialmente el carretero, y las 

precarias condiciones de infraestructura 

estática y logística, son los principales factores 

que disminuyen la rentabilidad del productor 

de estas áreas. El impacto del costo del 

transporte es mayor en aquellos productos de 

bajo valor agregado, en el caso de los 

commodities agrícolas como la soja y el maíz. A 

partir de los datos del Boletín Estadístico 2015 

de la Confederación Nacional de Transportes 

de Brasil, el análisis realizado por EMBRAPA 

indica que el costo de transporte puede llegar 

a representar el 50 % del precio de la tonelada 

de maíz, mientras que en la soja ese porcentaje 

puede llegar al 24 %. La elección racional de los 

modales evitaría diversas formas de 

desperdicio (tiempo, mano de obra, 

combustible), además de desconcentrar los principales 

centros urbanos. Con ello, aumentaría la eficiencia y la 

competitividad de los productores rurales, tanto para la 

comercialización interna como en el mercado global. 

 

Actualmente, en la matriz de transportes brasileña, el 

modal carretero representa el 61,1 % del total; el 

ferrocarril 20,7 %; el hidroviario 13,6 %; el ductoviario 

4,2 %, y el aéreo sólo el 0,4 %. Esta predominancia del 

transporte de cargas por carreteras, cuyas opciones se 

ven reducidas cuando se alejan de los grandes centros 

urbanos, a lo que se suma la ausencia de conexiones 

intermodales más dinámicas, genera pérdidas de hasta 

US$ 3 mil millones anuales, lo que coloca a Brasil en la 

posición 56 del ranking del Logistics Performance 

Index 2018 del Banco Mundial, que evalúa cada dos 

años la calidad logística de 160 países. En este escalafón 

la Argentina se ubica en la posición 62. Este estudio 

evidenció que Brasil gasta el 12,4 % del Producto 

Interno Bruto (PIB) en costos logísticos. Tomado como 

base de referencia, Estados Unidos gasta apenas el 8 %. 
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Esto acaba encareciendo los productos 

brasileños en 36 mil millones de dólares 

al año, impidiendo la conquista de 

nuevos mercados. 

 

 

Dato N° 5: Mato Grosso, el principal 

estado productor de Brasil, al no 

tener una estructura logística 

definida para la exportación de 

granos, envía sus cargas, en mayor o 

menor medida, a los ocho principales 

puertos que despachan productos 

agrícolas al exterior. Estas variantes 

no implican una mayor eficiencia ya 

que se necesitan recorrer grandes 

trayectos por carreteras. 

 

En la siguiente imagen se busca mostrar 

el flujo de origen y destino de la 

producción de granos de manera de 

verificar el caudal estadual de la 

producción de granos. La información 

utilizada y plasmada en un mapa en el 

trabajo realizado por EMBRAPA está 

relacionada a las exportaciones del año 2014. 

 

Algo que se desprende de la información volcada en la 

imagen y de los datos expuestos previamente es que, 

por poseer logística de transporte consolidada y 

puertos en sus estados, Rio Grande do Sul, Paraná, São 

Paulo y Bahía tienen rutas prácticamente definidas en 

cuanto a la exportación de granos. Por 

otro lado, Mato Grasso, Mato Grosso do 

Sul y Goiás todavía buscan rutas ideales, 

diversificando la distribución de su 

producción hacia innumerables 

destinos, todos con la finalidad de llegar 

a un puerto de forma competitiva en 

términos de logística interna y externa. 

 

Mato Grosso, el mayor productor de 

granos de Brasil y, también, el estado 

con más opciones en la logística de 

flujo, envía sus cargas, en mayor y 

menor proporción, a los ocho 

principales puertos de exportación de 

granos: Itacoatiará (Manaos), Santarem, Barcarena/Vila 

do Conde, Itaqui, Vitoria, Santos, Paranaguá, Sao 

Francisco Do Sul. Sin embargo, el gran número de 

opciones no se materializa en eficiencia logística, pues 

aún necesita recorrer grandes trayectos por carreteras. 

 

En la siguiente tabla se pueden ver, en base a datos 

para 2015, la participación de los diez principales 
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puertos en las exportaciones de maíz y 

del complejo soja, incluyendo la harina y 

el aceite además del poroto en bruto, y 

cuáles fueron los modos de transporte 

utilizados para la llegada a los mismos.  

 

Como puede verse, los puertos que 

reciben mayor cantidad de mercadería –

en términos relativos- por vía hidroviaria 

son los ubicados en el arco norte 

(Itacoatiara, Santarém y Barcarena). 

También el Puerto de Río Grande recibe 

mercadería por vía fluvial por un total 

de 2,5 Mt. El total nacional asciende a 

10,6 Mt.  

 

A nivel de cargas ferroviarias, el Puerto 

de Santos canaliza el 46% de las cargas 

ferroviarias de maíz y del complejo soja 

con 22,1 millones de toneladas en el 

2015. Su participación en muy elevada 

en el total nacional.  

 

Pero las cargas transportadas en camión 

son elevadas, lo cual encarece la 

logística brasileña. Un total de 42,3 Mt 

en el 2015 en los 10 puertos analizados. 

Cabe tener en cuenta que en muchas 

ocasiones es necesario pasar por el flete 

camionero para llegar a la terminal ferroviaria o 

portuaria de cabotaje, mediante la cual se arribará 

finalmente al puerto de exportación. 

 

 

Dato N° 6: Las cuencas logísticas comandadas por 

los puertos de Santos y Paranaguá lideran las 

exportaciones de granos de Brasil a partir de 

constantes inversiones en el 

mantenimiento de los diferentes 

modales de transporte, lo que ofrece 

una mayor competitividad para la 

producción en el mercado 

internacional.  

 

La próxima imagen muestra el trazado 

de las Cuencas de la Macrologística de 

la Agricultura Brasileña realizado por 

EMBRAPA, las cuales comprenden las áreas de 

captación de cargas (cosechas), rutas de 

desplazamientos (trazados y modales de transportes) y 

exportación (puertos). Estas cuencas cubren todo el 

territorio nacional y son coherentes con las vías de 

salida de la producción agrícola 2015. Que un municipio 

pertenezca a una determinada cuenca logística significa 

que él, preferentemente, envía o debería enviar sus 
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cargas a los puertos contenidos en esa 

delimitación. 

 

En la siguiente tabla se presenta una 

caracterización de cada cuenca logística 

en relación a la cantidad de municipios, 

área territorial, área cosechada y 

cantidad producida. 

 

Resaltadas en color en la tabla aparecen 

las cuencas logísticas vinculadas a los 

puertos del llamado Arco Norte (Norte 

Oriental, Norte Central, Norte 

Occidental y Noreste), actualmente 

estimulados por inversiones públicas y 

privadas para la expansión de capacidad 

de recepción y exportación de cargas 

agrícolas. A pesar de presentar una gran 

área territorial, los municipios presentes 

en las cuencas de los puertos del Arco 

Norte poseen pequeñas áreas 

cosechadas y baja cantidad producida 

de soja y maíz. Sin embargo, con estas 

nuevas inversiones, se espera que los 

puertos de estas cuencas aumenten su 

participación en la exportación de 

granos (como se pudo ver más adelante 

algo que ya se plasma en el aumento de 

la participación en 2017 respecto a la de 

2015), reconfigurando los límites 

territoriales de las cuencas logísticas 

diseñadas sobre la base de la 

infraestructura actual y reduciendo la 

dependencia de los puertos del centro-

sur de Brasil, que pueden expandir sus 

despachos al exterior en productos de 

mayor valor agregado debido a la 

proximidad de grandes centros 

transformadores de diversas mercancías, 

principalmente industriales. 

 

En las proyecciones de los organismos 

públicos de Brasil, se espera que a partir 

del desarrollo de la infraestructura 

logística necesaria, para el año 2025, los 

puertos del Arco Norte puedan 

exportar el 40 % de los granos que 
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salen desde Brasil hacia el mundo, aportando una 

mayor competitividad para la producción agrícola de 

ese país mediante una mayor eficiencia de transporte 

interno y por la mayor cercanía de los puertos del norte 

a los principales centros de demanda mundial de 

commodities agrícolas. 

 

Para fines de validación, fueron estratificadas, para 

todas las cuencas, la cantidad total exportada por sus 

puertos y la cantidad exportada por todos sus 

municipios. Se observa en los datos de la tabla que la 

cantidad exportada por los municipios de cada cuenca 

es menor que la exportación de los puertos 

pertenecientes a las mismas. Esto evidencia que hay 

transposición de cuencas, es decir, el municipio que 

produce dentro de los límites de la cuenca logística 

puede, por una serie de factores, optar por despachar 

su producción por un puerto fuera de la misma. 

 

También fue posible obtener la participación de los 

municipios de cada cuenca logística en la exportación 

de los puertos en ella contenidos. Esto resulta en una 

especie de indicador de la eficiencia práctica del 

concepto de la cuenca logística. Se observa que los 

valores variaron de 39 % a 88 %, resultando en un 

promedio de 73 % de eficiencia. De las ocho cuencas 

logísticas delimitadas, seis obtuvieron valores 

superiores al 70%. Sólo en dos cuencas, los resultados 

fueron inferiores al 50% (Centro Este y Norte Central, 

con 39 y 49%, respectivamente). La baja eficiencia en 

ambos casos puede estar ligada a la alta competitividad 

de las cuencas logísticas adyacentes. Además, la 

reciente consolidación de la Ferrovía Norte-Sur que 

llega hasta puede estar atrayendo cargas que 

anteriormente priorizaban estas cuencas, llevando la 

competencia por cargas dentro de las mismas. Sin 

embargo, de forma general, las cuencas se presentan 

validadas y fuertemente correlacionadas con la realidad 

del flujo de la producción de soja y maíz para los 

respectivos puertos. 

 

En cuanto a verificar la eficiencia de cada una de las 

cuencas logísticas, se puede observar que la cuenca 

Centro Sudeste, capitaneada por el puerto de Santos, 

representó casi el 32 % de las exportaciones de granos. 

Los municipios presentes en este estado exportaron 4,1 

millones de toneladas (Mt). Sin embargo, esta cuenca 

logística captó otras 22,1 Mt de otros estados. Esta 

cuenca cuenta con modales hidroviarios, ferroviarios, 

carreteros e interconexiones que proporcionan 

competitividad hasta la llegada al puerto. Las 

inversiones y mantenimientos constantes en los 

modales, la ampliación de las líneas ferroviarias, los 

dragados y las nuevas terminales, como el recién 

inaugurado TIPLAM, garantizan la modernidad del 

principal puerto de la cuenca. 

 

Las cuencas más distantes del estado de Mato Grosso, 

como es el caso de las de la región sur, comandadas 

por los puertos de Paranaguá y São Francisco do Sul, 

logran adquirir cargas de mayor tamaño y por modales 

ferroviarios, debido a las inversiones en eficiencia 

portuaria, que reducen el tiempo de carga y descarga y, 

por lo tanto, las demoras por espera, reduciendo el 

costo del flete y haciéndolos atractivos. 

 

COMMODITIES 

Variabilidad climática, resultados 

productos y seguros multirriesgos 

PATRICIA BERGERO - JULIO CALZADA 

En Argentina cerca del 99% del total de las sumas 
aseguradas de los seguros agropecuarios son coberturas 
“monoriesgos” y apenas el 1% “multirriesgos”. Las últimas 
campañas agrícolas en Argentina han estado signadas por 
eventos climáticos extremos que han generado 
importantes pérdidas a los productores y a toda la cadena 
de valor agroindustrial. La BCR apoya la sanción de una ley 
de seguros agrícolas por considerarla sumamente necesaria 
ante el evidente cambio climático. 

Las últimas campañas agrícolas en Argentina han 

estado signadas por eventos climáticos extremos que 

han generado importantes pérdidas a los productores y 

a toda la cadena de valor agroindustrial. La frecuencia 

de las anomalías atmosféricas es mayor y algunas de las 

catalogadas como catástrofes ocurrieron poco tiempo 

atrás. Baste recordar la campaña 2017/2018, cuando 

una de las sequías más importantes de los últimos 50 

años, con excesos de humedad en época de cosecha, 

determinó pérdidas económicas para el país por un 

total equivalente a 8.000 millones de dólares.  
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En este contexto de alta volatilidad climática, la Bolsa de 

Comercio de Rosario estima muy necesario la 

formulación e implementación de instrumentos que 

mitiguen el daño económico causado por fenómenos 

climáticos extremos o severos (altas o bajas 

temperaturas o exceso o déficit de precipitaciones, que 

se expresan en sequías, pulsos de calor o heladas de 

alta frecuencia e intensidad, anegamientos o 

inundaciones, entre sus expresiones más rotundas).  

 

En Argentina, el seguro más difundido a nivel agrícola 

es el de “monoriesgo”, el cual fija una cobertura contra 

un riesgo específico, siendo el producto estrella el de 

granizo; pero además puede incluir adicionales como 

incendio, heladas, etc. La indemnización depende del 

daño ocasionado, debiendo medirse las pérdidas o 

daños causados por el acontecimiento contra el que se 

protege. Son adecuados para eventos con impacto 

medible. 

 

También existen coberturas “multirriesgo”, pero de muy 

baja difusión en nuestro país. Estos seguros fijan 

cobertura contra un riesgo generalizado, vinculado con 

pérdidas en los rendimientos. Miden el desvío de la 

producción observada con respecto al rinde normal 

promedio y se establece un valor “gatillo”, que es un 

porcentaje del rendimiento normal por debajo del cual 

se indemniza al asegurado. El menor rendimiento 

observado puede deberse a causas difíciles de 

identificar. Por ejemplo, las pérdidas pueden ser 

consecuencia de eventos climáticos adversos u otros 

factores, como un mal manejo por parte del productor 

(acción humana). Los seguros multirriesgos tienen dos 

problemas importantes:  

 

Riesgo moral: conocido como oportunismo pos-

contractual. Se da cuando un agente, al contratar un 

seguro, deja de realizar acciones para mitigar el riesgo, 

o se comporta de manera menos responsable. 

 

Selección adversa: conocido como oportunismo 

precontractual. Está relacionado con la presencia de 

información asimétrica. Existe cuando el productor que 

busca un seguro posee información que para la 

compañía aseguradora es muy costosa de obtener.  

 

Por estos dos problemas, las aseguradoras se ven ante 

la necesidad de establecer primas más altas que 

desalientan el uso de este tipo de cobertura. Asimismo, 

como se debe verificar un daño que en realidad está 

sujeto a susceptibilidades, los costos administrativos 

también son más elevados. 

 

En Argentina cerca del 99% del total de las sumas 

aseguradas de los seguros agropecuarios son 

coberturas “monoriesgos” y apenas el 1% coberturas 

“multirriesgo”. Si se analiza la proporción asegurada 

según el tipo de producción, se observa que la 

agricultura participa con el 99,95% del mercado de 

seguros agropecuarios, mientras que la actividad 

forestal posee el 0,03%, y la ganadería, por su parte, el 

0,02%. 

 

Es sabido de los estudios de factibilidad llevados a cabo 

por las entidades aseguradoras locales, o entre dichas 

compañías y el Gobierno Nacional, para el estudio y la 

implementación de coberturas que aborden riesgos de 

forma más eficaz. De entre ellos, los seguros índices o 

paramétricos cuando se dan fenómenos climáticos 

severos. Estos seguros han tenido una gran adhesión y 

éxito en otros países, tales como México, EE.UU. y 

España. Los índices se construyen sobre las bases de la 

correlación histórica entre indicadores o variables 

(climáticas, agrícolas o geológicas) y el rendimiento de 

una determinada actividad agropecuaria. Dentro de 

estos análisis, hubo trabajos sobre un seguro de Índice 

de Vegetación Normalizada (NDVI) para productores 

ganaderos en el sudoeste de Buenos Aires, o índices de 

precipitaciones para el cultivo de maíz, o un seguro 

para la lechería a partir de un índice de precipitación 

estandarizado, o un índice basado en el clima para el 

algodón. Hubo también desarrollos de empresas 

tecnológicas, como es el caso del S4 Index, índice verde, 

o de vegetación, correlacionado con el rendimiento de 

soja y maíz para cubrirse contra la sequía. Este producto 

es el activo detrás de un contrato OTC que se encuentra 

habilitado por ROFEX-MATba en la actualidad. 

 

La Bolsa aboga por una mayor utilización de este tipo 

de seguros paramétricos, ya que, bajo ciertas 

circunstancias, favorecería la reducción del costo de la 

prima –recorta monitoreo, controles documentales y 

verificación- y no depende del comportamiento del 



 
AÑO XXXVI – N° 1894 – VIERNES 01 DE FEBRERO DE 2019 

 

 9 / 22 VOLVER 

 

asegurado o del asegurador sino del fenómeno 

exógeno.  

 

Sin embargo, es evidente que el costo de los seguros 

multirriesgos atentaría contra su adopción generalizada. 

Hasta el presente, el gobierno no brinda ninguna clase 

de subsidios a las primas, sólo colabora en los casos de 

aplicación de la Ley de Emergencia Agropecuaria, que 

implica la postergación o exención del pago de 

impuestos en aquellas zonas donde haya ocurrido 

algún siniestro. La bajísima cobertura multirriesgo en el 

mercado argentino se debe a la ausencia de 

intervención del Estado en el subsidio de las primas y 

en la cobertura de catástrofes. 

 

La BCR apoya la sanción de una ley de seguros 

agrícolas, pero condicionada a ciertos aspectos 

ineludibles: 

 

- El Estado debe subvencionar las primas en alguna 

medida y adoptar un rol asegurador frente a 

eventos catastróficos. 

- Deben ser incluidas todas las producciones 

nacionales, no sólo granos. 

- Se debe evitar la obligatoriedad del seguro, ya que 

todo lo que es obligatorio tiene una connotación 

negativa. Por lo que debe ser decisión del productor 

contratar el seguro o no. No obstante lo cual, si el 

Estado decide subvencionar las primas, los hombres 

y mujeres de campo deberían sentirse 

comprometidos a tomar el seguro multirriesgo para 

toda su producción.  

- El seguro debe ser deducible del impuesto a las 

ganancias. 

- Necesidad de información detallada a escala local o 

subregional. 

 

Finalmente, la institución reconoce que, en lo que a 

rendimientos se refiere, no existe un único instrumento 

para la gestión del riesgo productivo. Los seguros 

agropecuarios o los derivados climáticos son sólo una 

parte de ello, pero íntimamente relacionado con la 

variable clima. Cuanta mayor investigación se lleve a 

cabo, habrá una amplia diversidad en la oferta de 

coberturas disponible para los productores. En un 

contexto de alta variabilidad climática, está creciente 

oferta permitirá que el productor gestione más 

eficazmente sus resultados productivos y, por lo tanto, 

se mitigue el impacto negativo de los eventos extremos 

sobre la economía de nuestro país fuertemente 

agroexportador. 

 

COMMODITIES 

Una comparación de los mercados de la 

soja en Argentina y Brasil 

JULIO CALZADA – DESIRÉ SIGAUDO – EMILCE TERRÉ 

Tanto Argentina como Brasil son do reconocidos 
proveedores de alimentos a nivel mundial. En lo que 
respecta a la soja, ambos países presentan un significativo 
perfil exportador, aunque en promedio, los últimos cinco 
años Brasil ha exportado el 60% de su producción como 
grano en tanto que en Argentina dicho ratio cae por debajo 
del 15%, centrándose en el despacho de productos de 
mayor valor agregado como el aceite y la harina. El 
presente artículo busca indagar en las ventajas 
comparativas que explican las diferencias y similitudes de 
los complejos sojeros en ambos países. 

En la campaña 2018/19, los agricultores brasileños 

intensificaron su inversión con el objetivo de alcanzar 

un área sembrada de soja en torno a las 36 millones de 

hectáreas, lo que establecería un nuevo récord para la 

oleaginosa y superaría por más de medio millón de 

hectáreas el área implantada en la campaña 2017/18. 

Sin embargo, el optimismo de los productores en Brasil 

que esperaban cosechar 120 millones de toneladas de 

la oleaginosa (1 Mt más que la campaña anterior), 

encontró un fuerte contratiempo climático: la falta de 

lluvias en la región centro oeste brasileña, incluidos los 

estados de Mato Grosso do Sul y Paraná (líderes en 

producción de soja en Brasil).  

 

Si bien las estimaciones del mes de enero de la CONAB 

(Companhia Nacional de Abastecimento) proyectan una 

producción de soja de 118,8 Mt, recortando 1,2 Mt de 

su última estimación en diciembre, otras entidades 

brasileñas anticipan mayores retrocesos productivos. La 

estimación más reciente de Agroconsult, una consultora 

independiente que recientemente hizo un recorrido por 

las principales regiones productoras de Brasil, apunta a 

una producción de 117,6 Mt. Por su parte, los datos 
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oficiales del estado de Paraná evidencian una caída del 

12% en la producción de soja, que se ubicaría en 16,8 

Mt en el territorio estatal. Mientras tanto, en Mato 

Grosso do Sul, según estimaciones de APROSOJA 

(Associação dos Produtores de Soja e Milho do Estado de 

Mato Grosso) la cosecha en dicho estado sería de 8,9 

Mt, habiendo partido de una previsión inicial de más de 

10 Mt. Además, estados del Noreste como Bahia y 

Maranhao también presentan condiciones muy secas 

que podrían recortar también allí la producción de soja. 

 

Argentina, por su parte, se encamina a una 

recuperación luego de la merma productiva sufrida en 

el ciclo anterior como consecuencia de la dura sequía. 

Sin embargo, la expectativa inicial de una campaña de 

soja 2018/19 de 50,2 Mt se alejó tras las excesivas y 

prolongadas lluvias que inundaron y anegaron grandes 

extensiones de campos de oleaginosa en la región 

noreste del país, previéndose hoy una producción 

apenas superior a los 49 millones de toneladas, si se 

toma un rinde tendencial.  

 

El siguiente cuadro presenta algunos indicadores 

cuantitativos del complejo sojero en Argentina y en 

Brasil que vale la pena analizar.  

 

Dato clave en Producción: La soja es el cultivo con 

mayor participación en el área sembrada de ambos 

países. Sin embargo, Brasil duplica la superficie 

cultivable Argentina.  

 

Según datos del Banco Mundial, para el 2016 la 

superficie cultivable en Argentina rondaba los 39,2 

millones de hectáreas, en tanto que en Brasil ésta 

alcanzaba los 81,0 millones de hectáreas. En ambos 

casos, la soja es el cultivo protagonista en el esquema 

agrícola, ocupando cerca del 50% del total de área 

sembrada tanto en Argentina como en Brasil.  

 

La diferencia entre ambos mercados se da, 

naturalmente, en la extensión del área sembrada y el 

volumen producido. En la campaña 2017/18 la 

superficie dedicada a la siembra de la oleaginosa en 

Brasil (35,1 miles de hectáreas) casi duplica a la de 

Argentina (17,7 Mha). Además, el mayor uso de 

fertilizantes en Brasil y el incentivo a la innovación 

tecnológica en ingeniería genética aplicada a semillas 

mediante el cobro de regalías apuntalan la 

productividad del sector.   

 

 

Dato clave en Crushing: Argentina tiene una 

capacidad teórica de 

molienda de casi 10 

millones de toneladas 

más que Brasil, lo cual 

constituye una 

importante ventaja 

comparativa para 

nuestro país. 

 

En cuanto a la molienda 

de poroto de soja, 

actividad que constituye 

la etapa secundaria de la 

cadena sojera y suma 

valor agregado al sector, 

Argentina corre ventaja 

respecto de Brasil. La 

industria de crushing 

nacional es única en el 

mundo por su eficiencia, 

concentración y 
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tecnología de punta. Cuenta con fábricas más grandes 

que sus similares de Brasil y más modernas. De hecho, a 

pesar de que Brasil produce el doble de soja que 

Argentina, nuestro país tiene una capacidad de 

molienda de casi 10 millones de toneladas más que 

Brasil.  

 

En 2017/18, como consecuencia de la sequía, se 

industrializaron en Argentina 36,3 millones de toneladas 

de poroto de soja, por debajo del volumen registrado 

en las anteriores tres campañas, que siempre superó las 

40 Mt. Sin embargo, a pesar de tratarse de un número 

inferior y si lo comparamos con la producción nacional 

de casi 35 Mt, el ratio “industrialización/producción 

nacional de poroto” superó el 100% ante las mayores 

importaciones de poroto y los abultados stocks iniciales 

que compensaron la menor producción.  

 

Para la campaña 2018/19, en tanto, se proyectaba en el 

mes de enero una producción argentina de soja de 49,1 

Mt, según estimaciones propias en base a un rinde 

tendencial de 28,8 qq/ha y una superficie sembrada 

proyectada por GEA de 17,6 M ha. Dada la coyuntura 

geopolítica internacional y los recientes cambios en la 

política comercial nacional, no se espera sin embargo 

una recuperación proporcional del crushing, que se 

ubicaría en torno al 72% del producto total de la 

campaña (sin computar importaciones), resultando en 

35,2 Mt. Brasil por su parte, mostraría un ratio de 

industrialización/producción más estable en los dos 

ciclos analizados de entre 36-37% que deriva en una 

industrialización de 42,9 Mt en 2017/18 y 42,7.     

 

En efecto, eliminación del escalonamiento arancelario 

en Argentina el año pasado afectó negativamente al 

complejo sojero, al desalentar la industrialización del 

poroto de soja e incentivar su exportación como poroto 

sin procesar. Nuestros principales competidores (USA, 

Brasil) protegen el agregado de valor en su territorio y 

priorizan la utilización de su propio complejo industrial 

oleaginoso prefiriendo importar el poroto de soja sin 

procesar. Los países de destinos de nuestras 

exportaciones, por su parte, establecen aranceles de 

importación con idéntico objetivo. Así, el 

escalonamiento arancelario de los derechos de 

exportación del complejo soja en Argentina permitía 

neutralizar y/o equiparar parcialmente las políticas 

proteccionistas de los países importadores y 

competidores. Además la harina y el aceite de soja 

argentino tienen más destinos de exportación que el 

poroto sin procesar (único comprador es casi siempre 

China), lo cual disminuye los riesgos de no poder 

colocar nuestras producciones en el mundo y brinda 

mayor estabilidad a las exportaciones nacionales, 

considerando que la harina de soja es el producto más 

importante de la balanza comercial argentina con casi 

10.000 millones de dólares. Este tema, que fue tratado 

en detalle en nuestro Informativo Semanal N° 1884 del 

16 de noviembre del 2018, amerita un tratamiento a 

nivel de políticas gubernamentales en Argentina por sus 

implicancias a nivel macroeconómico.   

 

 

Dato clave relativo a la orientación de los mercados: 

Si bien los mercados internos de ambos países 

sudamericanos tienen estructuras muy diferentes, 

ambos complejos sojeros tienen un fuerte perfil 

exportador. Brasil es relativamente más fuerte en 

exportaciones de poroto de soja, sin procesar 

mientras que argentina se destaca por sus 

despachos de aceite y harina. 

 

Se evidencian importantes diferencias en cuanto a la 

comercialización de la soja y sus derivados entre los dos 

países sudamericanos. Ciertamente el complejo sojero 

de ambas naciones presenta un definido perfil 

exportador, solo que difieren en el tipo de producto 

exportado: mientras que Brasil exportaría el 68% de su 

producción de poroto de soja en el ciclo 2017/18 y el 

65% en 2018/19, las exportaciones de soja argentina 

subirían del 11% al 29% en las campañas consideradas, 

en medio de la creciente demanda de poroto de soja 

por parte de China a raíz de la disputa comercial con 

EEUU y los cambios en la política comercial argentina 

que reducen los incentivos para industrializar el grano 

dentro de las fronteras del país.  

 

Respecto a las exportaciones de poroto de soja desde 

Brasil, a pesar de ubicarse por debajo del récord de la 

campaña previa, aún superarían con creces los 60,4 

millones de toneladas promedio de los últimos cinco 

años.  

 

Por otro lado, el consumo interno de los subproductos 
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de la soja también es disímil entre los dos países y 

condiciona, naturalmente, el desempeño comercial de 

cada uno. Brasil solo puede exportar el remanente de su 

producción luego de suplir la amplia demanda interna 

(51% de harina y 81% de aceite), pero Argentina, que 

tiene un bajo nivel de consumo interno de derivados de 

la soja (alrededor del 8% y 35%, respectivamente), 

puede despachar una amplia proporción de sus 

productos industrializados. Así, en contraste con lo que 

sucede con el poroto de soja, Argentina supera a Brasil 

en exportaciones de los derivados de la oleaginosa 

despachando más del 90% de su producción de harina 

y alrededor del 65% del aceite, mientras que Brasil sólo 

embarca algo más del 45% y del 17%, respectivamente.  

 

Las diferencias señaladas responden a las ventajas 

comparativas que tienen el uno y el otro. Brasil, por su 

superioridad en el volumen de producción de soja es 

capaz de despachar más granos sin procesar; mientras 

que Argentina, haciendo uso de su mayor capacidad de 

molienda instalada, es capaz de exportar productos de 

mayor valor agregado.   

 

Además, la estructura tributaria en Brasil contribuye a 

que una mayor proporción del poroto de soja se 

vuelque a la exportación en vez de a la industria local. Si 

bien la soja brasileña está libre de impuestos federales, 

algunas administraciones estatales recaudan el 

impuesto ICMS (Impuesto sobre Circulación de 

Mercaderías) que grava los granos originados en otros 

estados que tienen como destino la industria. De este 

modo, los estados que cuentan con plantas 

procesadoras de soja fijan este impuesto entre 0 y 12%, 

que es deducido luego del impuesto pagado al 

momento de la venta de aceite de soja. La aplicación de 

este impuesto incentiva a aquellos estados que no 

poseen industrias procesadoras a exportar la mayoría 

de su producción como poroto tal cual, en lugar de 

favorecer la industrialización dentro de las fronteras 

brasileñas. 

 

 

Conclusiones finales 

 

La soja es un producto fundamental para las economías 

de Brasil y Argentina, no sólo por la participación del 

cultivo en la producción total de granos, sino también 

porque sus despachos al exterior constituyen una de las 

principales fuentes de ingreso genuino de divisas para 

ambas economías sudamericanas.  

 

Pero más allá de las similitudes del sector en ambos 

países, se han evidenciado importantes diferencias 

estructurales entre ellos. Por un lado, el gran Brasil 

cuenta con una vasta superficie fértil y con el potencial 

de expandir su frontera agrícola, en tanto que Argentina 

se destaca por la eficiencia de su polo industrial capaz 

de dotar a las commodities agrícolas de valor agregado 

en origen. Ambos países poseen ventajas y desventajas 

comparativas que definen el perfil del complejo sojero 

en cada territorio, en la búsqueda de explotar de modo 

más óptimo sus ventajas comparativas. 

 

COMMODITIES 

El trigo cierra enero con subas ante la 

caída en los stocks 

DESIRÉ SIGAUDO – EMILCE TERRÉ 

El trigo cierra el mes de enero en alza tanto en el mercado 
internacional como en la plaza local, a pesar del tonelaje 
récord de grano que ingresó al circuito comercial en lo que 
va de la nueva campaña argentina. La previsión de un año 
comercial difícil por la ajustada oferta internacional es el 
principal argumento por detrás de la suba, ya que se 
descuenta un fuerte ajuste en los stocks de trigo al cierre 
de la campaña 2018/19. 

El trigo en los principales países productores cierra el 

primer mes del año al alza en un contexto en el que se 

esperan menores existencias del cereal a nivel mundial. 

El último informe del Consejo Internacional de Granos 

publicado en enero proyecta una producción mundial 

de trigo de 737 millones de toneladas en la campaña 

2018/19, un 4% menos que el ciclo anterior. Dado que 

se espera sólo una mínima variación en el consumo del 

cereal en la campaña, donde caería la demanda para 

alimentación animal pero se compensaría con un 

aumento de la demanda para la elaboración de 

alimentos, las existencias globales se reducirían por 

primera vez en seis años. La caída del stock cobra 

mayor relevancia si se tiene en cuenta, además, que las 

existencias que más se reducen son las de los 
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principales países exportadores del 

cereal. De acuerdo a las proyecciones 

del Consejo Internacional de Granos, 

Australia lideraría la caída interanual de 

producción, seguida por Rusia, la Unión 

Europea y Ucrania.  

 

El recorte productivo australiano, en 

comparación con la campaña anterior, 

se debe a la dura sequía que afectó a la 

parte oriental que aporta la mitad del 

total del trigo del país oceánico. Como 

consecuencia de la falta de lluvias en 

esta región los rindes se redujeron 

notablemente y hasta hubo campos 

dejados al pastoreo; la producción 

estimada sería la menor desde 

2007/2008. El retroceso de la 

producción en Rusia, en tanto, se daría 

por menores rindes en el trigo de invierno, 

especialmente en algunas regiones críticas de la 

Federación. En respuesta a la caída productiva, el precio 

FOB del trigo en el puerto ruso Novorossiysk del Mar 

Negro aumentó US$ 10/t en enero alcanzando los US$ 

248/t a fin de mes.  

 

Por su parte, la producción en la Unión Europea caería 

un 9% en la campaña y el precio FOB del Mar Báltico en 

puertos de Alemania aumentó US$ 6/t en enero, a US$ 

265/t. Si bien el informe del CIG prevé un aumento 

interanual de la producción de trigo 

estadounidense del orden del 8%, en las 

últimas semanas el precio del trigo 

estadounidense cobró impulso dadas 

las preocupaciones sobre el estado de 

los cultivos en medio de la ola de frío 

ártico que se extiende por gran parte 

del país. El frío extremo que avanza 

sobre todo en el Medio Oeste 

estadounidense, donde se registraron 

temperaturas por debajo de los -35 °C, 

podría tener un efecto “winterkill” en las 

plantaciones trigo. Es decir, en aquellos 

campos donde la cobertura de nieve 

que protege al cultivo no sea la 

adecuada, las plantas quedarían 

expuestas a las temperaturas 

extremadamente bajas y a los vientos que acompañan 

esta ola polar pudiendo sufrir graves daños. Las áreas 

en peligro incluyen a los estados de Missouri, Illinois, 

Indiana y Ohio. El precio del trigo rojo duro de invierno 

en el Golfo culminó el mes con una suba de US$ 4/t, en 

US$ 242/t. Finalmente el precio FOB del trigo argentino 

acumuló un aumento de US$ 8/t en el primer mes del 

año, alcanzado los US$ 240/t.  

 

En el plano local, el inicio de la campaña comercial 

2018/19 en Argentina anotó un ingreso récord de trigo 
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a las terminales portuarias del Gran Rosario en los 

meses de diciembre 2018 y enero 2019. En total, fueron 

4 millones de toneladas las que se volcaron a los 

puertos de nuestra zona, 700.000 toneladas más que en 

el primer bimestre de la campaña pasada y 20% por 

encima del récord anterior alcanzado en el ciclo 

2016/17. 

 

Sumando el ingreso de los primeros lotes de trigo 

nuevo en el mes de noviembre, que alcanzaron 1,2 

millones de toneladas según 

estimaciones del Departamento de 

Estudios Económicos de la Bolsa de 

Comercio de Rosario, el trigo que arribó 

a los puertos del Gran Rosario a la fecha 

supera los 5 millones de toneladas, de 

una previsión total para la campaña 

2018/19 levemente por encima de los 9 

millones de toneladas. Es decir, ya llegó 

más de la mitad del trigo que se espera 

exportar en toda la campaña, por lo que 

se espera que febrero aún muestre un 

flujo interesante de arribo de 

mercadería, ya que las ventas de 

exportación totales a nivel país superan 

a la fecha el millón de toneladas en el 

mes en curso, para después morigerar el 

resto de la campaña.  

 

La escasa disponibilidad de mercadería para el 

segundo semestre del año comercial enciende 

la alerta por los precios futuros, pudiendo verse 

hacia la segunda mitad del año un renovado 

impulso alcista. Hoy en el mercado de futuros 

argentino MATba – ROFEX el futuro más 

cercano para entrega en Rosario, con 

vencimiento en el mes de febrero, cotiza a US$ 

212,5/t en tanto que el contrato julio cerró el 

jueves en US$ 221,5; un 4,2% por encima. 

 

En línea con lo anterior, se registra al 23 de 

enero compras del sector exportador por un 

volumen récord histórico para esta altura del 

año de 9,7 millones de toneladas, o el 60% de 

la producción estimada. Si sumamos a la oferta 

los stocks al inicio del ciclo, y a las compras el 

volumen ya adquirido por el sector industrial, 

se tiene que ya se ha comercializado el 57% del trigo 

disponible para toda la campaña, por encima del 50% 

registrado a la misma altura del año pasado y 

superando ampliamente el 36% promedio de los 

últimos tres años. 

 

De este modo, el trigo remanente o disponible para 

vender en los próximos 9 meses asciende a apenas 7,6 

Mt, una vez que se deduce el uso previsto como semilla 

para las siembras 2019/20. Esta disponibilidad de grano 
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al mes de enero resulta la más baja en al menos los 

últimos 5 años, reforzando el temor a una escasez de 

producto para el empalme con la campaña próxima. 

 

En lo que refiere al mercado local esta semana, el precio 

de referencia publicado por la Cámara Arbitral de 

Cereales de la BCR el jueves 31 de enero fue de $ 

7.820/t o US$ 210,5/t, cayendo US$ 1,5/t respecto del 

precio Cámara del día anterior. La variación semanal, 

jueves contra jueves, es levemente positiva en dólares (↑ 

US$ 0,6/t) y negativa en moneda local (↓ $ 10/t). Los 

futuros de trigo con entrega en Rosario en los meses de 

febrero, marzo y mayo operados en MATba 

aumentaron en una proporción similar de alrededor de 

US$ 1,5/t esta semana. En el recinto de la Bolsa de 

Comercio, después de haber concentrado el interés de 

los operadores durante dos semanas, el trigo cedió 

protagonismo al maíz esta semana. En la jornada del 

jueves la mercadería con entrega contractual se negoció 

a US$ 210/t, mientras que el cereal con entrega en 

marzo ’20 cotizó US$ 195/t. Los compradores 

levantaron el pie del acelerador esta semana luego de 

haberse hecho de un importante volumen de trigo en el 

trascurso de las dos semanas anteriores. En los últimos 

siete días se observaron menos compradores activos, se 

redujeron las posiciones abiertas y también cayeron los 

precios. 

 

COMMODITIES 

El precio de los granos gruesos en espera 

de datos claves 

FEDERICO DI YENNO – EMILCE TERRÉ 

El precio de los granos gruesos no mostró una tendencia 
definida en la semana, ya que el mercado espera atento 
definiciones en torno a la política comercial entre EEUU y 
China, así como también la reanudación de publicaciones 
claves del Departamento de Agricultura de Estados Unidos. 
El balance global presta soporte, ya que no se espera una 
suba de tasas de interés en EEUU y se recortaría la 
producción sudamericana de soja y maíz. 

El precio de los granos gruesos no mostró una 

tendencia definida en la semana, ya que el mercado 

espera atento definiciones en torno a la política 

comercial entre EEUU y China, así como también la 

reanudación de publicaciones claves del Departamento 

de Agricultura de Estados Unidos. El balance global 

presta soporte, ya que no se espera una suba de tasas 

de interés en EEUU y se recortaría la producción 

sudamericana de soja y maíz. Para un mejor 

entendimiento se desglosan los acontecimientos y los 

datos clave que impactan en el mercado de la soja y el 

maíz. 

 

 

1 - La resolución de la Reserva Federal de los Estados 

Unidos (Fed) de no seguir aumentando las tasas de 

interés de referencia en el futuro cercano resultó un 

alivio para los mercados financieros lo que generó 

una nueva seguidilla de compras y un factor que 

ayuda a disipar el temor a un menor crecimiento 

global, algo que –de presentarse- afecta 

negativamente a los mercados de commodities y 

financieros por igual.  

 

Un conjunto de factores se combinaron para aumentar 

la presión a la baja en el crecimiento de la economía de 

Estados Unidos, entre los que se destacan la 

desaceleración del crecimiento global, la guerra 

comercial con China, el desvanecimiento del apoyo del 

estímulo fiscal de 2018 (recortes de impuestos en 

EEUU), el reciente cierre parcial de la Administración 

Pública estadounidense y un mercado de valores que 

cayó abruptamente a fines de 2018. Frente a ello, la Fed 

(Reserva Federal) indicó en su último comunicado que 

no tiene prisa por reanudar el aumento de las tasas de 

referencia de la economía estadounidense, dejándolas 

sin cambios en el día miércoles 30. Apoyando esta 

visión, su Presidente Powell ha enfatizado que no hay 

un "curso preestablecido" para los futuros aumentos de 

tasas. 

 

La percepción que Estados Unidos mantendrá en 

niveles relativamente más bajos su tasa de interés de 

referencia se percibe como una buena noticia para las 

perspectivas de crecimiento americano y, con ello, para 

evitar la desaceleración de la actividad económica 

global, dando aire a los mercados financieros y de 

commodities mundiales.  
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2 - Los granos gruesos, por su parte, todavía esperan 

los detalles de las conversaciones que se realizan 

entre funcionarios de China y Estados Unidos. Este 

último acontecimiento puso presión a las 

proyecciones de crecimiento de ambos países, algo 

que ya había remarcado el FMI en su último informe 

de enero. Una salida positiva al conflicto podría 

implicar una reanudación de las compras de soja de 

China a Estados Unidos ayudando también a 

aumentar las perspectivas de crecimiento en el 

mediano plazo.  

 

El miércoles 30 de enero, funcionarios de alto rango de 

Estados Unidos y China iniciaron una ronda de 

conversaciones para empezar a resolver las profundas 

diferencias respecto a los alegatos de prácticas 

desleales de transferencia de tecnología y propiedad 

intelectual de China, buscando aliviar la guerra 

arancelaria. Los funcionarios de alto rango, 

encabezados por el viceprimer ministro chino Liu He y 

el representante de comercio de Estados 

Unidos (USTR, por sus siglas en inglés) Robert 

Lighthizer, se reunieron en la Casa Blanca, 

cuando sólo queda un mes antes de la fecha 

límite del 1 de marzo, donde Estados Unidos 

aumentaría las tarifas en productos chinos si no 

se llega un acuerdo entre ambos países. Los 

detalles de las conversaciones a puerta cerrada 

fueron escasos, y las declaraciones oficiales se 

consideran poco probables que se emitan 

antes de que concluyan el jueves. La reunión 

del miércoles es la primera que reúne 

funcionarios de alto nivel desde la reunión de 

Buenos Aires, en la cual, los líderes de las dos 

economías más grandes del mundo 

convocaron a una tregua de 90 días para tratar 

de resolver las diferencias comerciales 

mediante negociaciones. En la reunión se 

mostraron acompañando a Lighthizer en el 

lado estadounidense, el secretario del Tesoro 

Steven Mnuchin, el secretario de Comercio 

Wilbur Ross y los asesores de la Casa Blanca 

Larry Kudlow y Peter Navarro. El segundo día 

de negociaciones se realizó  el jueves 31 de 

enero. En dicha reunión se supo a través de 

comentarios de funcionarios y del presidente 

Trump a la agencia Reuters que China ofreció al 

gobierno estadounidense la compra de 5 millones de 

toneladas de soja. Por parte de la delegación de China 

se afirmó que la reunión generó un “progreso 

importante” para la etapa actual de negociaciones. Al 

mismo tiempo, el presidente de Estados Unidos, Donald 

Trump, dijo el jueves que se reunirá con el presidente 

chino, Xi Jinping, para tratar de sellar un acuerdo 

comercial integral. 

 

 

3 - Por último, el clima en Sudamérica a pesar de 

tomar un papel relegado en el balance de oferta y 

demanda global, presta de soporte al precio del 

maíz y la soja. En este sentido, Brasil ha tenido un 

clima con menores precipitaciones respecto a lo 

normal en este último mes lo que ha llevado a 

disminuir las proyecciones de producción. Aclarando 

el panorama, se espera que el informe de Oferta y 

Demanda del Departamento de Agricultura de los 

Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) se 
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publique el día viernes 8 de febrero. 

 

La semana pasada trajo un clima mixto 

para los cultivos en diferentes regiones 

de Brasil. Temperaturas superiores a la 

media (1-4 C°) se observaron en las 

principales áreas de cultivo de maíz en 

el extremo sur de Brasil (Rio Grande do 

Sul), y prácticamente todas las demás 

áreas de cultivo principales observaron 

temperaturas de 1-3 C° por encima del 

promedio. Los totales semanales de 

precipitaciones también mostraron un 

patrón similar, con solo Rio Grande do 

Sul viendo excedentes (hasta 75 mm), y 

el resto del país viendo promedios por 

debajo del promedio (hasta 50 mm) 

para la semana, salvo el estado de Mato 

Grosso.  

 

La sequedad y el calor continúan 

afectando a la soja que se encuentra en 

la etapa de llenado de la vaina, pero han 

permitido que las cosechas se aceleren 

en las partes centrales del Sur. La 

agencia estatal DERAL de Paraná 

informó que la cosechas de soja en 

dicho Estado presenta un avance del 

20% al 28 de enero, muy por encima del 

promedio. Más al norte, en Mato Grosso 

do Sul, la agencia estatal FAMASUL 

reportó un avance de cosecha del 14% 

el 28 de enero, mientras que en Mato 

Grosso, la asociación de agricultores 

IMEA informó un avance del 25% al 28 

de enero, dos veces el ritmo de la 

temporada pasada.  

 

Como se ve en la imagen adjunta, las 

precipitaciones en Paraguay también se 

han ubicado muy por debajo de lo 

normal en la última semana. Según 

datos de Reuters, las continuas 

disminuciones en la densidad de 

vegetación promedio derivadas de las 

imágenes satelitales reducen la 

estimación de producción de soja de 
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Paraguay 2018/19 a 8,4 [en un rango 

entre 7,0–10,0] millones de toneladas. El 

USDA en su último informe WASDE (11 

de diciembre) y la Asociación de 

Productores de Soja de Paraguay 

(CAPECO, enero de 2019) mantuvieron 

la producción de la campaña 2018/19 

en 9,8 y 9,5 millones de toneladas. 

Después de un comienzo positivo del 

año, la última semana ha traído 

sequedad continua a las áreas agrícolas 

centrales del este de Paraguay. Las 

provincias centrales como Alto Paraná y 

Canindeyú recibieron hasta 25 mm por 

debajo de la precipitación promedio, 

mientras que la densidad de la 

vegetación, como lo indican las 

imágenes satelitales más recientes, 

continúa indicando un descenso 

significativo en las proyecciones de rendimiento a 

principios de la temporada.  

 

 

4 – Actividad del mercado de soja y el maíz en 

Argentina 

 

El panorama de la soja a nivel internacional, con la 

guerra comercial entre China y Estados Unidos, que aún 

no tiene definición no ha impactado 

significativamente en los negocios de 

exportación de la oleaginosa en 

Argentina. Al 1 de febrero, las ventas de 

exportación de poroto de soja para la 

nueva campaña (18/19) alcanzan 390 

mil toneladas, siendo el valor más alto 

desde la campaña 11/12. Respecto a la 

soja 17/18, las exportaciones del poroto 

sin procesar cerrarían la campaña en 

aproximadamente 4 Mt, ya que para 

entre los meses de septiembre y 

noviembre la variación de este valor es 

casi nulo según se deprende de la 

dinámica de negocios de exportación 

que se reportan a través de las DJVE. 

 

Respecto a los forwards a cosecha 

cerrados por el sector exportador y la 

industria, ya alcanzan al 23 de enero 4,3 Mt. Este valor 

se encuentra por debajo de años anteriores, pero si se 

compara el ratio de stock comercializado contra la 

producción esperada se encuentran en valores similares, 

alrededor del 10 % de la producción esperada. 

 

En la semana, se notó en el recinto de operaciones de la 

BCR una mayor disponibilidad de las fábricas para 

entrega inmediata de soja, mientras que en semanas 
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anteriores sólo se daban valores abiertos por soja con 

entrega diferida. El volumen, en un período en que 

prácticamente no hay stock de la cosecha anterior, 

sigue siendo discreto. Los valores abiertos en la semana 

se ubicaron en torno a los  $ 9.200 y $ 9.400 pesos la 

tonelada, mientras que por ciertos lotes hubo mejoras 

según el volumen. El mismo volumen discreto se 

observó en la semana por la soja con entrega en la 

primer quincena de marzo, donde el valor abierto osciló 

entre US$ 248/t y US$ 250/t. El valor por la oleaginosa 

fijada por la Cámara Arbitral de Cereales de la BCR el 

día jueves 31 fue de  $ 9.350 pesos la tonelada apenas $ 

20/t por encima del jueves anterior, en dólares el valor 

también tuvo un variación pequeña de casi US$ 1/t, 

equivalente a US$ 251,68/t por la entrega del 

disponible. 

 

A medida que nos acercamos al grueso de la cosecha 

de los primeros lotes sembrados, los negocios de 

exportación de maíz empiezan a tomar importancia, 

algo que comúnmente se presenta en todas las 

campañas. El mejor estado del cereal en esta campaña 

podría condicionar los negocios a cosecha, sumándose 

también los mejores valores por los forwards de maíz 

para el período marzo, abril y mayo que llegaron a 

negociarse hasta US$ 150/t, un valor que según fuentes 

del mercado alcanza niveles satisfactorios, en términos 

relativos, para negociar la entrega del maíz. En el 

recinto de la BCR, el volumen negociado se repartió en 

los segmentos de entrega contractual y diferida por 

igual. En materia de precios, el valor fijado por la 

Cámara Arbitral de Cereales de la BCR para el día jueves 

31 de enero fue de $ 5.580/t casi sin variación en la 

semana, medido tanto en pesos como en dólares. Los 

futuros de MATba, cerraron la semana sin cambios salvo 

el futuro con entrega marzo en Rosario que sumó US$ 

2/t ajustando el día jueves a US$ 148/t.
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES 
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MONITOR DE COMMODITIES GRANOS  
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TERMÓMETRO MACRO 

 

 
 


