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cComo queda la oferta y el consumo de soja
2022/23 en Argentina?

Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

Un abultado carry e importaciones record no logran compensar el desplome productivo: el crush
cae a un minimo en dos décadas, y se preve que las exportaciones de poroto registren el menor
volumen desde mediados de los Q0.

La campana 2022/23 pasara a la historia como aquella que se vio afectada por una de las sequias mas severas que ha
visto nuestro pais. El tercer ano Nina consecutiva dejé como resultado un acumulado de lluvias que, desde marzo del
2022 a marzo del 2023, estuvo muy por debajo de lo hormal (50% en promedio en Region Nucleo). Ello se suma al arrastre
de los dos anos Nina previos, que ya dejaban un estado de reservas hidricas en los suelos muy reducidos. Todo esto hizo
desplomar la produccién de soja 2022/23; 25 Mt estimadas a la fecha, el menor volumen desde la 1999/00.
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Produccion de soja en Argentina por campana
@BCRmercados en base a GEA-BCR
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Una aclaracion necesaria al respecto de las 25 Mt de produccion estimadas: si bien la ultima estimacién de produccién
nacional de GEA-BCR de principios de marzo se ubicaba en 27 Mt, en su informe semanal del 16 de marzo GEA-BCR
recorto su estimacién para Zona Nucleo en otras 2 Mt que no estaban contempladas en esas 27 Mt a nivel nacional y no
van a poder ser compensadas por el resto de las zonas del pais, lo que le pone un techo a la produccion nacional en
precisamente esas 25 Mt. No obstante, cabe remarcar que el numero nacional posiblemente sufra nuevas modificaciones
cuando GEA-BCR realice su hueva estimacion de produccion a mediados de abril.

Ante este panorama productivo extremadamente complicado, y si bien los stocks iniciales de la campana se estiman
relativamente elevados en 6 Mt, las importaciones temporarias de soja para abastecer las necesidades de la industria de
crushing se proyectan en 9,5 Mt. Tal como se aprecia en el grafico que sigue, de concretarse esta proyeccion, el volumen
importado alcanzaria un récord, superando las 7,3 Mt importadas durante la 2017/18.
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Importaciones temporarias de soja en Argentina
por campana
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@BCRmercados en base a INDEC y estimaciones propias
Paraguay podria aportar 5 Mt, mientras que Bolivia y Uruguay podrian sumar, en conjunto, otro 1,5 Mt. La gran incognita es
lo que puede ocurrir con las importaciones desde Brasil. La cosecha récord obtenida en el gigante sudamericano esta
campana (153 Mt segun el USDA, y hasta 155 Mt segun consultoras privadas como Agroconsult) ha causado una fuerte baja
en las primas de exportacion de poroto brasileno, tornando mas economicamente conveniente la operatoria. Por ello, se
estima que las importaciones de soja desde Brasil podrian sumar otros 3 Mt, aunque no se descarta que el volumen sea
aun mayor a ello.
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De esta manera, ante esta estimacion de produccién, de carry, y de toneladas importadas, la oferta total de la campana
2022/23 alcanzaria 40,5 Mt, un minimo desde la 2008/09.
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Soja: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

(Abril - Marzo)
Prom. Estimodo Proyectado
5 anos 2021/22 2022/23
Area sembrada 17,63 16,11 15,97
Area cosechada 16,82 15,24 12,74
Sup. No cosechada 0,81 0,87 3,23
Rinde 29,01 27,7 19,6
STOCK INICIAL 7.5 8,6 6,0
IMPORTACIOMNES 4.6 3,5 9.5
PRODUCCION 48,9 42,2 25,0
OFERTA TOTAL 61,0 54,3 40,5
CONSUMO INTERNO 45,4 42,8 34,5
Crush 39,5 36,8 29,2
Extr. por solvente 384 35,5 280
Semilla, balanceados y otros 6.3 6,0 3,2
EXPORTACIONES 6,7 5,6 2,8
DEMANDA TOTAL 52,0 48,4 37,3
STOCK FINAL 9,0 6,0 3,2
Ratio Stock/consumo 16% 12% 8%
Fuente: Dir. Informaciones y Estudios Economicos - BCR {@BCRmercados

El corolario de esta magra oferta total es una fuerte caida en el consumo: el menor crush en 20 afosy las exportaciones
de poroto mas bajas desde mediados de los '90.

Por el lado de la molienda de soja, se proyecta un crush total de 29,2 Mt. Este numero comprende tanto la extraccion por
solvente como la molienda por prensado/extrusado. La molienda de soja de extraccidn por solvente, es decir, aquella
que se realiza en las grandes plantas de molienda de oleaginosas (la gran mayoria de ellas ubicadas en el Gran Rosario)

se proyecta en 28 Mt, un minimo desde la 2002/03.
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Crush de soja (extr. por solvente) en Argentina por

campana
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Esta fuerte caida en la molienda de soja por solvente impactara fuertemente en la actividad econdmica de la region. Para
citar a modo de ejemplo, y considerando solo uno de los sectores directos donde se puede apreciar el impacto, el
ingreso de camiones con soja a las terminales del Gran Rosario se proyecta que caiga a la mitad respecto de un afo
normal. Usualmente, en una campana buena, arriban a las plantas de molienda de la zona alrededor de un millon de
camiones con soja. Sin embargo, bajo estas proyecciones de molienda y considerando que buena parte de la mercaderia
para industrializar se importaria, se proyecta que el ingreso de camiones durante la 2022/23 alcance sélo 550.000
unidades.

Por ultimo, las exportaciones de poroto se proyectan en 2,8 Mt, el menor volumen desde la campafia 1996/97. Este
volumen se explica principalmente por la produccion de la region del sur de Buenos Aires y La Pampa. Actualmente, el
margen teorico de la industria (FAS Tedrico menos precio CACR en US$) es negativo. Ante ello, y por la distancia que
separa a este grano del Gran Rosario, no resulta econdmicamente conveniente traerlo para industrializarlo, por lo que
saldria directamente como poroto desde los puertos maritimos de Bahia Blanca y Necochea/Quequén.
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Exportaciones de poroto de soja de Argentina por

campana
@BCRmercados en hase a INDEC y est. propias
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En conclusion, la sequia ha afectado la produccion de soja de tal manera que, aun con un buen arrastre de stocks entre
campanas e importaciones proyectadas a niveles récord, tanto el crush como la exportacion de poroto se ubicaran en
minimos de mas de 20 anos, y los stocks finales quedaran muy ajustados de cara al ano proximo.
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