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Rezagos en las campanas de soja 'y maiz

Belén Maldonado - Emilce Terre

Elavance de las siembras y el ritmo de negocios de los principales dos cultivos del pais continuan
por detras del promedio de los ultimos anos, a pesar de la timida recuperacion propiciada por la
prorroga del Programa de Incremento Exportador.

1. Nuevo programa exportador y comercializacién en el mercado local.

El pasado 19 de noviembre se llevo a cabo la segunda vuelta de las elecciones presidenciales en Argentina, donde
finalmente resulto electo mandatario el actual diputado nacional Javier Milei. Asimismo, al dia siguiente, el gobierno
nacional sanciono el Decreto 597/23, a traves del cual establecio que las divisas obtenidas de las exportaciones deberan
liquidarse en un 50% a traveés del Mercado Unico Libre de Cambios (MULC) y el restante 50% en “operaciones de
compraventa con valores negociables adquiridos con liquidacion en moneda extranjera y vendidos con liquidacion en
moneda local’, es decir, al tipo de cambio contado con liquidacion (CCL). EL mencionado programa exportador tendra
vigencia hasta el 10 de diciembre, dia en el que asumira el flamante presidente electo.

Cabe destacar que este nuevo régimen de liquidacion de divisas se trata de una extension del programa exportador
comprendido en el Decreto 549/23, que se encontraba vigente hasta el 17 de noviembre, previo a las elecciones. No
obstante, anteriormente debia liquidarse el 70% del valor de las exportaciones en el MULC y el 30% al tipo de cambio CCL.

En este contexto, el mercado fisico de granos local comenzé a mostrar un dinamismo levemente superior en
comparacion con las jornadas previas a las elecciones cuando reinaba la incertidumbre y, por ende, la cautela. Segun los
datos obtenidos de la plataforma SIO Granos, desde el 20 de noviembre hasta el 30 del mismo mes se comercializaron
713.212 toneladas de soja y 782.112 toneladas de maiz en el mercado local, lo que advierte una comercializacion diaria
promedio de 64.837 toneladas y 86.901 toneladas para el periodo mencionado. Estos volumenes se muestran superiores
a la comercializacion observada durante los primeros 19 dias de igual mes, cuando se registré un promedio diario de
operaciones por 34.715 toneladas de soja y 54.852 toneladas de maiz.
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Comercializacion diaria de soja y de maiz

en el mercado local en 2023
@BCRmercados en base a SI0 Granos
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No obstante, a pesar de la mayor comercializacion observada durante el programa exportador vigente, los volumenes
operados acumulados durante el mes de noviembre se posicionaron en valores minimos en lo que va del ano para
ambos cultivos. Con respecto a la soja, el mes de noviembre se ubica entre los cinco meses del afio de menor volumen
de operaciones registradas en la plataforma SIO Granos, en tanto, en el caso del maiz, noviembre se posiciona como el
segundo mes de menor comercializacion del afo.
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Comercializacion mensual de soja y de maiz
en el mercado local en 2023
@BCRmercados en base a S10 Granos
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Finalmente, el programa exportador también mostro incidencia sobre los precios negociados en el mercado fisico de
granos, los cuales ascendieron inmediatamente luego de la sancion del Decreto reflejando una mayor capacidad teodrica
de pago por parte de la exportacion. En este sentido, el precio camara de la soja ascendio de $189.000/t el viernes 17 de
noviembre a $ 240.000/t el viernes 24 de noviembre, en tanto el maiz escalo de $ 95.000/ta $ 122.000/t durante el
mismo periodo. Ambos precios, sin embargo, se acomodaron a la baja durante la ultima semana, en sintonia con la caida
en la cotizacion del tipo de cambio CCL, y se ubicaron este jueves en $210.000/ty $ 111.000/t, respectivamente.
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Precio camara de soja y maiz
@BCRmercados en base a CAC
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Adicionalmente, durante el transcurso de la ultima semana se observo una fuerte volatilidad en la cotizacion de los
futuros de soja mayo en Matba Rofex, Lo cual reviste importancia considerando que el 80% del interés abierto por soja son
contratos con vencimiento a cosecha. El precio del instrumento financiero, que rondaba desde octubre entre U$S 340/t y
USS 348/t mostro un fuerte recorte y se ubico este jueves en U$S 322,5/1.

2. Avance de siembra de granos gruesos en Argentina.

La siembra de soja 'y de maiz para la campana que dara inicio el ano proximo en nuestro pais progresa a buen ritmo,
superando el observado un ano atras, cuando la falta de agua retraso la implantacion de los cultivos en amplias zonas del
pais. Aun asi, la siembra de ambos cultivos muestra un atraso en relacion con los promedios observados durante los
ultimos anos.

Con respecto a la soja, las estimaciones de GEA-BCR indican que el area implantada con la oleaginosa ascenderia a 17,4
Mha para la campana 2023/24, lo que implica un crecimiento del 9% con respecto al area sembrada para el ciclo en
curso, y se registra como la mayor superficie desde 2017/18. En este sentido, la Secretaria de Agricultura, Ganaderia'y
Pesca (SAGyP) indico esta semana que el avance de siembra de la oleaginosa alcanzé el 46% a nivel nacional, lo que
significa que 8,0 Mha ya han sido implantadas.
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Si bien en términos porcentuales el avance se muestra apenas 1 p.p. por delante que para igual periodo del ano anterior,
el crecimiento del area proyectada de siembra implica que en términos absolutos se implantaron bastantes mas
hectareas que un ano atras. No obstante, el promedio de los ultimos cinco anos muestra un progreso del 52% en la
siembra de soja para la misma fecha, por lo que, en comparacion, se observa un retraso de 6 p.p.

Superficie sembrada de soja y maiz

al 30 de noviembre de cada ano
@BCRmercados en base a SAGyPy estimaciones propias
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En el caso del maiz, de acuerdo con las estimaciones de GEA-BRC, el area sembrada en nuestro pais ascenderia a 8,5 Mha
para el ciclo 2023/24, una caida del 5% en relacion con la superficie de la campana previa. De esta manera, los ultimos
datos oficiales mostraron un avance de siembra del cereal del 46% a nivel nacional, indicando que 3,9 Mha ya han sido
implantadas y restarian 4,6 Mha por sembrar. En comparacion con campanas anteriores, el avance de la siembra se
muestra 1 p.p. por delante del ano previo, pero fuertemente retrasada en relacion con el promedio de los ultimos cinco
anos, el cual se ubica en el 51%.

3. Condiciones meteoroldgicas en Brasil y avance de la siembra.

Brasil se encuentra actualmente atravesando condiciones climaticas extremas a lo largo del pais debido al fenomeno
climatico EL Nino, que hizo mas escasas e irregulares las lluvias en el centro y norte del territorio, mientras provocod
fuertes diluvios en el sur. En este contexto, la consultora brasilena AgRural informo esta semana que al 23 de noviembre
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se habia sembrado el 74% de la superficie prevista de soja a nivel nacional, lo que no sélo advierte un retraso de 13 pp.
con relacién al progreso del afo anterior, sino que se destaca como el guarismo mas bajo de Llos ultimos ocho afios.

La causa se halla en el exceso de lluvias en el estado meridional de Rio Grande do Sul, uno de los mayores estados
productores de soja, mientras que en el estado central de Mato Grosso, donde ya se habria sembrado el 98% de la
superficie, impera la falta de humedad en los suelos. Si bien la intensidad de las precipitaciones en los estados de Mato
Grosso y Goias ha aumentado en las ultimas semanas, no ha sido suficiente para el desarrollo normal de los cultivos, por
lo que se espera que losrindes de la oleaginosa sean inferiores a los de la campana pasada.

Como consecuencia, la consultora rebajo su prevision de produccion de soja para el ciclo 2023/24 de 164,6 Mt a 163,5 Mt,
y no se descartan nuevos recortes en las estimaciones si las condiciones meteorologicas no mejoran en un futuro
proximo. Asimismo, una cosecha de soja menor de Lo previsto tambien reduciria el potencial exportador de Brasil durante
el ano entrante, lo cual resulta de suma importancia considerando que el pais vecino se destaca como el primer
exportador mundial de la oleaginosa.

Mapas de produccion de cultivos en Brasil
@BCRmercados extraido de USDA
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En cuanto a la siembra de maiz de primera, la Comision Nacional de Abastecimiento (Conab) de Brasil informo esta
semana que el avance de laimplantacion del cereal alcanzo el 55% al 25 de noviembre, mostrando un retraso de 14 p.p.
con respecto al afo pasado. Del mismo modo, las adversidades climaticas afectan las intenciones de siembra de la
segunda cosecha de maiz, conocida como zafrina, la cual se implanta luego de cosechar la oleaginosa en las mismas
zonas, y representa alrededor del 75% del total de la produccion del cereal.
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De esta manera, de acuerdo con estimaciones de Conab, la produccion total de maiz caeria casi un 10% durante el ciclo
2023/24 para ubicarse en 119,1 Mt. Por su parte, las exportaciones se ubicarian en 38,0 Mt, muy por debajo de las 52,0 Mt
de ventas externas del ciclo 2022/23, cuando Brasil se convirtio en el mayor proveedor mundial de maiz desplazando a
Estados Unidos.

Finalmente, aunque la situacion climatica de Brasil continua siendo un factor alcista sobre los precios en el Mercado de
Chicago, las cotizaciones de ambos cultivos se mostraron a la baja entre semanas debido a ventas técnicas de la
oleaginosay a la abundante produccion de maiz en Estados Unidos.
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