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A cinco meses de que clerre la campana, quedan
2,7 Mt de soja por comercializar

Beléen Maldonado - Patricia Bergero - Julio Calzada

La baja disponibilidad de la oleaginosa y el nuevo régimen de liquidaciones impactaron en el
mercado de futuros agricolas local Las lluvias del fin de semana en la region nucleo trajeron alivio
y beneficiaran la siembra de la gruesa en nuestro pais.

+ Bajo volumen de soja por comercializar, nuevo programa de liquidacién de divisas para las exportaciones e impacto
sobre el mercado de futuros agropecuarios.

La brutal sequia que atraveso Argentina dejo una produccion de soja estimada por GEA-BCR de 20,0 Mt para la campana
2022/23, volumen que no solo advierte un descenso interanual del 53%, sino que se muestra como el mas bajo en lo que
va del siglo.

En el marco de esta magra cosecha, los datos oficiales muestran que al 18 de octubre las ventas de la oleaginosa tanto a
la industria como a la exportacion totalizaban 15,7 Mt de la produccion de soja de la campana en curso, lo que implica que
el 78% de la cosecha 2022/23 ya se encuentra comercializada. Este guarismo supera al de igual periodo del afno anterior,
cuando se habia comercializado el 73% de la cosecha, y al promedio de las ultimos 5 campanas, que alcanza el 74% de la
produccion para la misma fecha. Ademas, se muestra como el porcentaje mas alto desde la campana 2017/18.

De acuerdo con los datos mencionados y con estimaciones propias sobre la variacion de stocks entre campanasy el uso
interno de la oleaginosa como semillas, balanceados y otros, se observa que la disponibilidad de soja por vender alcanza
apenas 2,7 Mt

Pag1

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

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

- 54; ; \
h.lformam,on,es y %i W DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos o5

b@ DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel N® 112165763, pue producido de manera total o parcial citande come fuente Informative
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 15 -7824




BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO Mercadbs

DE ROSARIO
ISSN 2796-7824

A cinco meses de que cierre la campana, quedan 2,7 Mt de soja por comercializar - 27 de Octubre de 2023

Soja 2022/23: Indicadores comerciales del sector industrial y exportador
En millones de toneladas
| A118/10/2023 2022/23  Prom.Safios  2021/22
Produccion 20,0 45,9 42,2
Variacidn de stocks proyectada entre campanas® 34 0,2 0,7
Compras totales 15,7 33,9 31,0
{coamo porcentaje de la produccion) 78% 74% 73%
Con precios por fijar 3.0 57 4,2
(como porcentaje de las compras totales) - 19% 17% 14%
Con precios en firme at 12,7 28,2 26,8
{como porcentaje de las compras totales) 81% 83% 86%
soja disponible** 27 5,8 5,9
Falta poner precio 5.7 11,5 10,1
* Froyeccion para 2023/24,
** Excluye semilla, balanceados y otros.
Fuente: @BCRmercados en baze 2 SAGYP y estimacionas propias.

Por su parte, el pasado 25 de octubre finalizo oficialmente la prorroga de la quinta edicion del Programa de Incremento
Exportador (PIE V) o “dolar soja 4" No obstante, en esta semana el ministro de Economia establecié a traves del Decreto
54972023 el lanzamiento de un nuevo programa para la liquidacién de exportaciones de servicios y de mercaderias a un
tipo de cambio diferencial. Mediante el mismo, se reglamenté que las divisas obtenidas de las exportaciones efectuadas
entre el 23 de octubre y el 17 de noviembre deberan liquidarse en un 70% en el mercado unico y libre de cambios
(MULC); esto es, al tipo de cambio oficial, mientras que para el 30% restante el exportador debe concretar operaciones de
compraventa con titulos valores adquiridos con liquidacion en moneda extranjera y vendidos con liquidacion en moneda

local.

Este nuevo regimen de liquidacion de divisas, sumado a la baja disponibilidad de soja por vender, ha mostrado un claro
impacto alcista en los precios de los mercados de futuros locales, principalmente en los contratos de soja noviembre.
Dado que el reglamento del Matba-Rofex establece que los cobros y pagos de los contratos denominados en dolares se
realizan en pesos al tipo de cambio de referencia publicado por la institucion; es decir, al tipo de cambio oficial, los
operadores del mercado debieron ajustar la cotizacion de los contratos en dolares para reflejar el nuevo régimen que
estara vigente durante gran parte del proximo mes.

Cabe mencionar, de todos modos, que los contratos ya venian mostrando subas previo a la publicacion de la nueva
disposicion, por una demanda de la oleaginosa que no encuentra respaldo en el bajo volumen de produccion disponible
para vender. Como se puede observar en el grafico, el aumento de la cotizacion del contrato de soja noviembre en el
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Matba-Rofex responde a factores meramente locales, ya que los precios en el mercado internacional no mostraron la
misma tendencia alcista que en el mercado argentino.

Futuro de soja noviembre y precio camara de soja
@BCRmercados en base a Refinitiv, Matba-Rofexy CAC

25/10/2023 USD 515

20/10/2023 USD 417 |'

;-f\___f_\f__ﬁ/_\\_. /\I

usDftonelada
e
Pt
[¥3)

375

350

375 16/8/2023 USD 350

300
P P P P = P~ =~ 00 00 00 0 0 W 0 O @ O G O &y v O O O O O O
o 2 2o 0 2 o 90 0 90 0 0 0 00 000000 30 m ol o e e e
Ty, T, T, T T T T T T TRy T T T T, TR TR TRy TR TR T Ty T T, T Ty T, Ty,
U D e T o T = T TR < TR o TR Y == TR TR = TR TR = TR Y T T Y = T o O Y o R T == T T + < T 5 ]
(=n B o T N s D I o O == T = I I Y T s o T e T R B B O o Y e e TR I I I |

—Mercado de Chicago  —Matba-Rofex  —Precio cdmara en USD

En cuanto al mercado fisico de granos, el mismo no mostré mayor dinamismo durante la semana.
+ Llegaron las lluvias a la zona nucleo y contribuye a la siembra de la gruesa.

Durante el ultimo fin de semanay la semana en curso, se registraron las tan esperadas y necesarias lluvias sobre buena
parte de la Region Pampeana. Segun destaca el ultimo informe semanal de GEA, las areas mas beneficiadas fueron el
extremo sudoeste de Santa Fe, el sur de Cordoba, el horoeste de Buenos Aires, con registros de 40 a 100 mm, y Entre
Rios con registros superiores a los 60 mm. La Pampa y el sur de Buenos Aires tuvieron registros menoresy de distribucion
mas heterogenea. Tambien se menciona que, aunque no se ha normalizado el nivel de las reservas de agua en suelo,
excepto en la Mesopotamia, es hotorio el cambio de tendencia. De esta manera, el 90% de la region nucleo acumuld
lluvias por encima de los 30 mm, con un promedio de 45,5 mm para toda la zona, lo cual no sélo ayudara a impulsar las
actividades de siembra de soja de primera en la region sino también a mejorar el crecimiento de los lotes implantados de
maiz.
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En cuanto al avance de siembra del cereal, los datos oficiales muestran que durante la uUltima semana la implantacion del
cultivo progreso 2 p.p., lo que advierte un avance promedio total de 20% en el pais, 1 p.p. por delante de los registros de
igual fecha del ano anterior. No obstante, la siembra contintia retrasada en relacion con los promedios historicos,
considerando que en los ultimos 5 afos el avance promedio de la siembra de maiz era del 35% para el mismo periodo.

Avance de la siembra de maiz en Argentina
@BCRmercados en base a SAGyP
100%
90%
80%
]
B 70% -
E
T
3 60%
&
(=
£ 50%
ar
(=%
2 40%
o
2 30%
®
20%
10%
0% Z
oqn.n.:hn.“zﬂtbbbbl‘-,u (= " T T - R T - |
PP¥¥ggsssgaieeeryssssssee
T OrI a2 aagaeT IR 00w o ®
Max-Min ——2022/23 ——2023/24 = =Prom. Ult. 5 campafias

+ Las condiciones climaticas extremas en Brasil podrian impactar en la siembra de la gruesa.

Brasil es uno de los productores agricolas mas grandes del mundo, ocupando el primer puesto entre los productores
mundiales de soja y el tercer puesto en el caso del maiz. Adicionalmente, sus exportaciones de soja lideran el mercado,
mientras que en la campana actual sus ventas externas de maiz llevaron a que el pais desplace a Estados Unidos y se
posicione también como el primer exportador mundial del cereal.

Actualmente, se observa que Brasil presenta una sequia en el norte del pais que no sélo interrumpe los envios de granos
por barcaza a nivel local, sino que ralentiza la siembra de sus cultivos. En relacion con el transporte de granos, la falta de
lluvias ha llevado a los afluentes del rio Amazonas al hivel mas bajo en mas de un siglo. De hecho, se advierte que en
algunas zonas de la Amazonia se registraron entre julio y septiembre las menores lluvias desde 1980 y el nivel de las
aguas en el puerto de Manaos, la ciudad mas poblada de la region, ha alcanzado su nivel mas bajo desde que
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comenzaron Los registros en 1902. En este contexto, los exportadores brasilenos de granos se encuentran desviando
algunos cargamentos de exportacion a terminales portuarias del sur en lugar de los puertos del norte, lo cual presenta
una preocupacion dado que las rutas navegables del norte del pais han sido fundamentales para ayudar a Brasil a
aumentar las exportaciones de maiz y soja en los ultimos anos.

Pero mientras la mayoria de los estados del pais experimentaron un déficit de precipitaciones, especialmente en el
noreste, en el sur de Brasil se observa un exceso de lluvias debido a la presencia de un afio Nifio, con los estados de Rio
Grande do Sul y Santa Catarina con el mayor volumen de precipitacion acumulada. Estos grandes volumenes de lluvia
podrian elevar los niveles de almacenamiento de agua en el suelo por encima del 90%, generando un excedente de
agua principalmente en el sur del pais.

Mapas de precipitaciones y almacenamiento de agua en Brasil

@BCRmercados extraido de INMET
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Estas condiciones climaticas extremas impactan en el avance de la siembra de la gruesa en el pais vecino. Segun datos de
la Compania Nacional de Abastecimiento (Conab) de Brasil, el avance promedio de implantacién de soja al pasado sabado
21 de octubre era del 28%, un retraso de 6 p.p. con respecto a igual periodo del ano anterior y de 2 p.p. con respecto al
promedio de los ultimos 3 anos, mientras que, en el mayor estado productor de soja de Brasil, Mato Grosso, el retraso es
de 12 p.p. en relacion con el ano previo, advirtiendose un avance del 52% del area estimada de siembra de la oleaginosa.
En cuanto al maiz, la siembra del cereal también se muestra retrasada en comparacion con anos previos, dado que el
avance promedio al 21 de octubre del afio actual era del 33% del area estimada, 3 p.p. por detras de la campana previay 5
p.p. por detras del promedio de los ultimos 3 anos.
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Mapas de produccion de cultivos en Brasil
@BCRmercados extraido de USDA 3 [
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Afortunadamente, durante esta semana se registraron lluvias en la mayoria de las zonas productoras de granos de Brasil,

y los pronosticos mostraron una tendencia hacia la regularizacion de precipitaciones en todo el pais. Este fendmeno junto
con las precipitaciones registradas en nuestro pais durante el fin de semanay la presion de la cosecha gruesa en el Medio
Oeste de Estados Unidos llevaron a los contratos de maiz y soja de Chicago a cotizar a la baja durante la ultima semana
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