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Alivio para el margen bruto de la industriay de la
exportacion de soja

Belén Maldonado - Emilce Terré

El nuevo programa exportador apuntald los margenes de la oleaginosa, con una mejora relativa
para la exportacion. Mientras tanto, durante noviembre se advirtio un robusto crecimiento de las
anotaciones de DJVE anticipadas de maiz para la campana 2023/24.

1. Repuntan los margenes de soja.

El pasado 20 de noviembre, a través del Decreto 597/23, se sanciono un nuevo tipo de cambio diferencial para las
exportaciones efectuadas hasta el 10 de diciembre. Se 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).

De la mano de este nuevo programa exportador, se observé una mejora en el margen bruto tedrico para la exportacion y
para la industria de soja, que eventualmente los devolvié a terreno positivo a partir del 21 de noviembre, para mantenerse
alli desde ese entonces. De hecho, ambos margenes alcanzaron su nivel mas alto en mas de un afio. Asimismo, durante
las ultimas jornadas, se observa que la relacion de precios favorecio relativamente mas a la exportacion de poroto sin
procesar que a la industria.
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Margen bruto teodrico para la exportacion

y la industria de soja
@BCRmercados en base a CACy calculos propios
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A pesar de esta mejora para los sectores que componen la demanda de la oleaginosa, durante la ultima semana se
advirtio un menor dinamismo en el mercado fisico de granos, con escaso volumen de ofertas abiertas de compra por soja.
En este sentido, el mercado se muestra cauteloso de cara a la asuncion del flamante gobierno el proximo domingo y a la
implementacion de nuevas medidas economicas.

2. Anote de DJVE anticipadas de maiz 2023/24 y exportaciones del cereal durante la campafa en curso.

Tal como se dio a conocer en un informativo semanal reciente, las Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) de
maiz 2023/24 comenzaron a escalar con fuerza durante noviembre. Asi, finalizado el decimoprimer mes del ano, se
advierte que se acumularon DJVE de maiz anticipado por un total de 4,6 Mt; ello es, el 56% del total de maiz nuevo que se
llevan vendidas al exterior hasta la fecha. Del mismo modo, durante el miércoles 6 de diciembre, se registraron DJVE de
maiz 2023/24 por 1,6 Mt, el volumen diario mas alto en lo va del afio, con el total de ventas de maiz anticipado
ascendiendo a 8,3 Mt. Si bien este guarismo aun se encuentra por debajo del promedio de las ultimas cinco campanas, el
cual totaliza 10,8 Mt, advierte una gran recuperacion respecto de los volumenes observados hasta octubre.
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Anote de DJVE anticipadas al 6 de diciembre de cada ano
@BCRmercados en base a SAGyP
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Por otra parte, con respecto a la actual campana, el anote de DJVE de maiz 2022/23 asciende actualmente a 24,0 Mt. Asi,
los datos mas recientes del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC) y la Agencia Maritima NABSA muestran que
desde el comienzo de la campafia hasta el mes de noviembre inclusive ya se exportaron 20,2 Mt de maiz, lo que
representa una caida del 34% con respecto a igual periodo del afio anterior. Esta reduccion en el volumen de ventas
externas se encuentra en sintonia con la caida interanual de la produccion del 30%, fruto de una de las peores sequias
que azoto a nuestro pais.

En este contexto, se advierte una disminucion en las exportaciones hacia la mayoria de los paises de destino. Mientras
Vietnam se mantiene como el principal receptor del maiz argentino durante los primeros hueve meses de la campana, la
reduccion interanual del volumen exportado a dicho pais se ubica en el 42%, por encima de la caida total de las ventas.
Adicionalmente, se observan otros destinos principales en donde la disminucion de las exportaciones supera la media,
como Arabia Saudita, Egipto y Corea del Sur, mientras que otros registran una caida por debajo del promedio, como Chile,
Peru y Malasia.
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Destino de las exportaciones argentinas
de maiz en los primeros nueve meses de cada campana
@BCRmercados en base a INDECy NABSA
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Consecuentemente, debido a que la reduccion de las ventas externas impacto en diferentes magnitudes sobre los
diversos paises de destino, se observa un reacomodamiento en la participacion de los continentes en las exportaciones
de maiz argentino. Por un lado, a pesar de que Asia se mantiene como el principal receptor de nuestro cereal, durante los
primeros nueve meses de la campana comercial el 54% de las ventas externas se dirigio hacia dicho continente, en tanto
durante igual periodo del ano anterior la participacion ascendia al 50%. En contraposicion, las exportaciones hacia paises
del continente americano ascendieron 6 p.p. con respecto aigual fecha del afio previo, alcanzando una participacion del
25% sobre el total. En cuanto a Africa y Europa, ambos continentes mantuvieron estable su participacion sobre las
exportaciones en torno al 20% vy al 1%, respectivamente.

3. Exportaciones acumuladas de soja y maiz en Estados Unidos de la campaina 2023/24.

En Estados Unidos, la campana de soja y maiz 2023/24 comenzo oficialmente el 1 de septiembre, acompanando el inicio
de la cosecha. En este sentido, los datos del Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA) indicaron que al
19 de noviembre la recoleccion de la oleaginosa ya se encontraba finalizada, en tanto los ultimos datos oficiales
advirtieron que el avance de la cosecha del cereal era del 96%. Considerando que Estados Unidos se destaca como el
segundo mayor productor y exportador de soja a nivel mundial, y como el primer productor y segundo exportador global
de maiz, resulta esencial analizar el avance de las exportaciones del pais norteamericano para la campana en curso.
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En cuanto a la soja, se observa que las ventas acumuladas hasta el 30 de noviembre ascienden a 18,3 Mt, un 13% por
detras de las ventas externas para igual periodo de 2022, y por debajo del promedio de los ultimos cinco anos, el cual se
ubica en 20,7 Mt. Estos datos se encuentran en linea con las proyecciones del USDA para el ciclo 2023/24, que indican
una caida del 12% en las exportaciones estadounidenses de la oleaginosa en relacion con la campana previa.

Exportaciones de soja de Estados Unidos

acumuladas por campana
@BCRmercados en base a USDA

70
60
2 50
=
=
g
§ 40
i
=
n 30
=
2
s 20
10
0
- = == B R - = = - A -
RS ENSTENSSSe ST aSesTSSsages
——2018/19 ——2019/20 —2020/21 2021/22 ——2022/23 ==+2023/24

Respecto al maiz, las proyecciones indican que Estados Unidos veria sus exportaciones incrementadas un 25% en relacion
con el ciclo previo, lo cual se ha plasmado en los datos ultimos datos del USDA, que muestran un volumen de
exportaciones acumuladas por 8,7 Mt hasta el 30 de noviembre, un 30% por encima que para la misma fecha del afio
anterior. Aun asi, las exportaciones acumuladas de la campana actual se muestran retrasadas con respecto al promedio
de los ultimos cinco anos, que asciende a 9,9 Mt para el mismo periodo.
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Finalmente, en relacion con los precios a nivel internacional, la mayor demanda de exportacion de maiz estadounidense
apuntalé la cotizacion del cereal en el Mercado de Chicago, que anotd ganancias entre semanas. Sin embargo, la mejora
en las condiciones climaticas y el pronostico de lluvias en Brasil ayudo a aliviar la preocupacion por la perdida de cosecha
en el pais vecino, y presionod el mercado de soja esta semana, que mostro cotizaciones a la baja.

Pag 6

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde < DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
BOLSA Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h}formacfon.esy o\ ) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos <. DE ROSARIO iyee@ber.com.ar | wwwbcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel N® 112165763, pue r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 1S 796-7824




