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2014/15

Julio Calzada

En tiempos de reservas internacionales escasas y de falta de dolares estadounidenses, analizar la posible evolucion del
mercado mundial de harinas proteicas es importante y estratégico para la Republica Argentina. Nuestro pais, como
importante productor mundial de poroto de soja 'y semilla de girasol, cuenta con uno de los complejos industriales
oleaginosos mas modernos y avanzados del planeta. La harina de soja es un producto fundamental para la Balanza
Comercial Argentina. Ha sido -especialmente en los ultimos anos- fuente generadora de divisas por excelencia para
nuestro pais. En el ano 2013, las exportaciones nacionales alcanzaron -por todo concepto- los 83.000 millones de dolares
estadounidenses. Las ventas de harina de soja al exterior representaron aproximadamente 11.848 millones de dolares, un

14,2% del total.
Cuadro N"1: Produccion Mundial de Harinas Proteicas detallado por producto en las dltimas
campanas (en millones de toneladas).
Oct-Set. Var. Var.
Rank. Producto 2014/2015 2;;;;24 2{?;}231'3 zi}z‘;ﬁz 2014/15 vs | 2014/15 vs
(F) 2013714 | 2011/12
1* Harina de saja 196,26 18576 178,28 17938 57% Q,1%
X Harina de colza 38,40 36,88 36,07 34,75 41% 10,5%
3 Harina de algodan 20,30 20,65 20,85 2150 -1,7% -5,6%
& Harina de girascl 17,14 17,29 15,06 1599 -0,9% 0,9%
5° Harina de maiz gluten 15,93 15,67 15,42 15,19 17% 4,9%
meal y gluten feed
:ﬂ?:&:?i;dm de 8,13 7,86 7,46 6,98 3,4% 16,5%
7 Harina de mani 5,25 574 5,40 574 -8,5% -8,5%
g Harina de pescado 460 450 431 506 2.2% -9,1%
Otros 8,79 8,48 8,47 827 3 7% 6,3%
Total Mundial 314,80 302,83 291,32 284,36 4,0% 6, %%
Fuente: QI World Statistics Updare . Junio 20. Aflo 2014

Incluso, uno de los cuadros que se exponen en el presente informe (Cuadro N'2) muestra a Argentina posicionada en un
lugar de privilegio a nivel mundial en estos mercados. Es el principal exportador mundial de harinas proteicas y quinto
productor mundial de las mismas. En harina de soja es la principal nacion exportadora y tercer productor mundial.

Direccién de
Informacionesy
Estudios Econémicos

DE COMERCIO
DE ROSARIO

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢

Pag1

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG
Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
6-7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

Mayor produccion y stocks de harina de soja en el 2014/15 - 05 de Septiembre de 2014

Cuadro N° 2: Harinas Proteicas. Oferta y demanda mundial. Periodo 2010/2011 a
2013/2014 (En miles de toneladas)
Variable Oct-5et. Oct-5et. Oct-5et. Oct-5et. Var. 2013/14
2013/14 (P) 2012 /13 2011/12 2010/11 vs 2012/13
Stock Inicial B8.697 9.712 9.643 9.180 -10,5%
Produccidn 302.827 291.317 294,361 283.821 4,08
China 70.806 £8.060 67 084 £2.966 2,5%
Usa 45.175 47.452 43258 45508 1,55
Unign Europes|28) 31712 30536 23570 25358 3,95
Brasil 23954 28578 31074 25,525 5,056
Argentina 25541 27.808 30,052 31357 B,2%
Indiz 12.010 18.171 18470 15663 -0,8%
Otros 73.585 68.712 68.835 £4.132 7,15
Importaciones 87.450 84.221 85.798 82.791 3,8%
Uniédn Europes [EU-28) 27.532 26.545 78581 30.037 3,55
Coreadel Sur 4656 4579 4068 3.955 2,6%
Indonesia 4,355 3.301 3777 3.447 11,75
Norte de Africa 3.868 3771 2.115 3.043 2,85
UsA 3.580 3.478 3.120 2320 2.9
Tailandia 3.517 3573 3263 2.855 -1,6%
Otros 35.838 38.374 35474 37.086 3,85
Exportaciones 87.565 84.453 86.167 82.364 3,7%
Argentina 26.542 26454 27.850 28511 4.7%
Brasil 13.674 13.247 14681 13361 3,25
Usa 12730 12,459 11018 10.875 2,3%
Indonesia 4133 3.836 3683 3.170 7.7
Ucrania 4076 3.189 3557 3.121 77,85
Otros 26.350 26.218 24538 22322 0,55
Consumaos 302.017 202,101 203,923 283.785 3,4%
China 70576 £8.870 £3.235 £5.008 1,6%
Unign Europes [EU-28) 58.143 55.876 58083 58.020 4,15
Usa 38.517 38.555 40.159 38.522 0,85
Brasil 16.276 15.457 16.437 15.608 5,068
India 15.271 14.203 14273 13.667 7,35
Otros 102.484 58.060 96.630 52,555 4,555
Stock Finales 9.392 8.697 9.712 9.643 8,0%
Fuente: OIL Warld Stotistics Update . Junio 20. Ao 2014

Ahora bien, ;qué se espera que suceda en la campana que se avecina -la 2014/2015- con el mercado internacional de
harinas oleaginosas y -en particular- con el de la harina de soja? ;Como podrian llegar aimpactar las variables de ofertay
demanda de estos mercados sobre la industria oleaginosa nacional y los productores agropecuarios argentinos?

Miremos en primer lugar, el mercado mundial de harinas proteicas. De confirmarse las previsiones de Oil World Statistics
para la campana 2014/2015 (ciclo que se esta iniciando y en donde EEUU. esta por empezar a cosechar su nueva
produccion de soja), la produccion mundial de harinas proteicas podria registrar un aumento del 4% respecto de la
campana anterior. Como puede observarse en el cuadro N1, en la campana 2013/2014 (la que esta finalizando) la
produccion mundial de harinas oleaginosas habria sido de 302,8 millones de toneladas. Para la campana que se inicia en
octubre del corriente ano, Oil World Statistics estima que la produccion mundial de harinas oleaginosas podria llegar a
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alcanzar las 314,8 millones de toneladas, cerca de 12 millones de toneladas mas que en el ciclo anterior (2013/2014). Hace
cuatro campanas atras, la produccion mundial de todas las harinas era de 294,3 millones de toneladas. Si comparamos esa
campana 2011/2012 con las proyecciones de la que esta por iniciarse, se estarian agregando este ano unas 20 millones
de toneladas mas de harinas que hace cuatro anos atras (314,8 millones de tn. vs 294,3 millones de tn)

Recordemos que cuando hablamos de harinas proteicas estamos sumando los datos de oferta y demanda de los
siguientes productos: harina de soja, de colza, de algodon, de maiz (gluten meal y gluten feed), de almendra de palma, de
mani, de pescado y otras de menor significacion).

En el cuadro N1 podemos observar con claridad la importancia que adquiere la produccion de harina de soja en el total
de harinas proteicas a nivel mundial. Si analizamos los datos de la campana actual que esta finalizando (2013/2014), de
una produccion mundial de 302,83 millones de toneladas de todas las harinas; la harina de soja es el principal producto
de esta categoria con 185,7 millones de toneladas. Tiene una participacion aproximada del 61% en la producciéon mundial
de la totalidad de harinas proteicas. Como puede verse, Argentina es el principal exportador de &quot;la harina mas
relevante a nivel mundial en cuanto a produccion&quot;: la harina de soja.

En dicho cuadro aparece la harina de colza ocupando el segundo lugar con una produccion muy inferior a la harina de
soja: 36,88 millones de toneladas en el ciclo 2013/2014. Este producto participa con apenas el 12% de la produccion
mundial anual de todas las harinas. Luego vienen en el ranking productivo las harinas de algodon y de girasol, las cuales
tienen una baja participacion relativa en el total de la produccion mundial: 7% y 6%, respectivamente.

En harina de soja, si las previsiones de Oil World Statistics para la campana 2014/2015 se cumplen, la produccion mundial
estaria registrando un aumento del 5,7% respecto de la campana anterior. En la 2013/2014 -campana que esta finalizando-
la produccion mundial de harina de soja habria alcanzado 185,7 millones de toneladas. Para la campana que se inicia
ahora en octubre del corriente ano, se estima que la produccion podria llegar a 196,2 millones de toneladas, cerca de 10
millones de toneladas mas que en el ciclo anterior (2013/2014). El crecimiento interanual previsto en la produccion
mundial de harina de soja seria del 5,7% y superaria al aumento previsto para toda la produccion mundial de harinas
proteicas (estimado en un 4% interanual). Este dato podria ser preocupante para Argentina y sus exportaciones, en la
medida en que los consumos de las harinas proteicas (y de la harina de soja en particular) vayan mas lentos que el
aumento previsto en la produccion mundial. Y lamentablemente es este el fendomeno que se observa e intuye del cuadro
N2 titulado: &quot;Harinas Proteicas, Oferta y demanda mundial&quot;.

Si vemos los resultados de las ultimas dos campanas, la produccion mundial de harinas oleaginosas paso de 291,3
millones de toneladas en el 2012/2013 a 302,8 millones de toneladas en el ciclo que esta finalizando (2013/2014). De esta
forma, la produccion mundial de harinas oleaginosas aumento un 4% en un ano. En cambio, el consumo mundial paso de
2921 millones de toneladas en el 2012/2013 a 302 millones de toneladas en el ciclo 2013/2014. El aumento del consumo
mundial fue menor: 3,4% en un ano. Como puede verse, la produccion mundial de harinas proteicas parece crecer de
manera mas vigorosa que el consumo mundial.

Esta ultima afirmacion puede verse mejor, en la evolucion de los stocks finales del total de harinas proteicas en las dos
campanas recientes. En el ultimo ano se habria registrado una recomposicion del stock final pasando de 8.697.000
toneladas (en el 2012/2013) a 9.392.000 toneladas en el ciclo que termina (2013/2014). El stock final mundial de harinas
proteicas mostro un incremento interanual del 8%, cuando la produccion crecio -en el mismo periodo anual- un 4%y los
CoNsSuUMos un 3,4%.
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En el ano comercial que se inicia en octubre del 2014, el aumento en el stock final de harinas proteicas puede llegar a ser
mayor; principalmente por la excelente cosecha de poroto de soja que se espera en Estados Unidos de América y Brasil.
Como hemos adelantado en este informativo, Estados Unidos habria sembrado 34,3 millones de hectareas con sojaen la
actual campana frente los 31,4 millones de la campana pasada. EL USDA en su ultimo reporte mensual indico que la
produccion norteamericana podria llegar a ser record con 103,8 millones de toneladas de poroto, frente alos 89,5
millones del ciclo anterior. Son 3 millones de hectareas mas sembradas en Estados Unidos con un incremento potencial
de 14 millones de toneladas en la produccion.

Cuadro N"3: Oferta y Demanda mundial de harina de soja en dltimas campafias (en
millones de toneladas).

Var. Var.

Rubro 2;‘:;;'” ;};:; ;:L?TS S;;T'z 201415 vs | 2014/15 vs
2013/14 | 2011/12

Stock inicial 7,13 6,61 7,08 7,14 7,9% -0,1%
Produccion 196,26 185,76 178,28 179,88 5, 7% 9,1%
Importaciones 63,84 60,03 58,13 59,18 6,3% 7,9%
Exportacicnes 64,00 60,15 58,32 59,32 6, 4% 7.9%
Consumo 195,73 185,13 178,55 179,80 5, 7% 8,9%
Stock Final 7,50 7,13 6,61 7,08 5, 2% 5,9%

Fuentz: Oil World Statistics Update. Junio 20. Afo 2014

Brasil podria pasar de 87,5 millones de toneladas de produccion de soja (2013/2014) a un registro record de 91 millones
en el proximo ciclo. Argentina también podria llegar tener una excelente cosecha de 54 millones de toneladas. EL USDA
preveé un aumento en los stocks finales mundiales y estadounidenses de poroto de soja al finalizar la campana 2014/2015.

Evidentemente, la mayor disponibilidad de materia prima (poroto de soja) se vera reflejada en un aumento en la
produccion de harina de soja y en los stocks finales al cierre de la campana. Esto es lo que esta reflejando las
predicciones de la firma Oil World Statistics para la campana que se aproxima. Lo podemos ver con claridad en cuadro
N°3.

Como dijimos anteriormente, en la 2013/2014 -la que esta finalizando- la produccion mundial de harina de soja habria
alcanzado 185,7 millones de toneladas. Para la campana que se inicia ahora en Octubre del corriente ano, se estima que la
produccion podria llegar a 196,2 millones de toneladas, cerca de 10 millones de toneladas mas que en el ciclo anterior
(2013/2014). El crecimiento interanual previsto en la produccion mundial de harina de soja (5,7%) superaria al aumento
previsto para toda la produccion mundial de harinas oleaginosas (estimado en un 4% interanual) pero seria similar al
crecimiento previsto en el consumo mundial de harina de soja (tambiéen del 5,7% en el ano). Los consumos pasarian de
185,13 millones de toneladas a 195,73 millones.

Es decir, se preve que estarian &quot,empatando&quot; la tasa de crecimiento de la produccion mundial de harina de soja
con la de los consumos mundiales. Aun asi, habria un crecimiento del stock final mundial de harina de soja de 7,13
millones de toneladas en la campana que termina (2013/2014) a 7.5 millones de toneladas para la campana que se
avecina.
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Al margen de este empate probable entre produccion y consumo, la produccion mundial y el stock final de harina de soja
estarian aumentando mas de un 5% en un ano. Un cifra elevada e importante.

Como puede observarse, la mayor parte de los indicadores de oferta y demanda en el mercado mundial de harinas
proteicas -y en el de harina de soja en particular- muestran registros y previsiones que impactan de manera bajista sobre
los precios de exportacion de los productos, entre ellos, el de la harina de soja. Hay previsiones que pueden llegar a
revertirse en el corto y mediano plazo. Pero, por ahora, lo analizado no hace mas que aumentar el panorama de
preocupacion para el productor agropecuario argentino y su industria.

No debemos olvidar que Argentina vende su produccion de harina de soja a una gran variedad de destinos a nivel
mundial. Hay mas de 60 paises compradores, donde ninguno de ellos compra mas del 10% del total de las exportaciones
argentinas de harina de soja. De todos modos, los paises que mas le compran a Argentina son los europeos, entre ellos
Holanda, Italia, Espana, Polonia, Inglaterra etc. Las ultimas noticias sobre la economia europea no son alentadoras como
para pensar que puede darse -en el futuro mediato- un fuerte aumento en las compras de harina de soja argentina.

Esta semana se conocio un informe de la Oficina Federal de Estadistica de Alemania que confirmo una contraccion de
0,2% en el Producto Bruto Interno (PBI) &quot,desestacionalizado&quot; aleman en el trimestre abril-junio del corriente
ano. Un &quot;deébil gasto de inversion&quot; y la caida en el comercio llevaron a que la economia alemana, motor de
Europa, se contrajera por primera vez en mas de un ano. En el segundo trimestre de 2014, la inversion bruta de capital
cayo un 2,3% mientras que el comercio exterior -bastion del crecimiento econoémico aleman- mostro una leve
desaceleracion.

Otras informaciones dieron cuenta de que el crecimiento manufacturero en la zona del euro también se ha desacelerado
por la caida en los nuevos pedidos a las fabricas en medio de las crecientes tensiones en Ucrania. Analistas plantean que
las tensiones entre Rusia y Ucrania amenazan con danar la ya fragil recuperacion de la region europea, donde Alemania
es el mayor socio comercial de Rusia en la Union Europea. Se espera que el Banco Central Europeo ponga en marcha un
programa de flexibilizacion cuantitativa de marzo en un intento por evitar la deflacion y reactivar el crecimiento
economico en la region.

Como vemos, los datos que llegan de Europa no son alentadores para el mercado de la harina de soja argentina. Lo
bueno que tiene este mercado es que al contar nuestro pais con mas de 60 paises compradores, esa diversificacion de
destinos permite compensar la menor demanda de algunos paises europeos con mayores compras de otras naciones.
Esperemos que las medidas del Banco Central Europeo ayuden a reactivar a la economia europea en el corto y mediano
plazo.
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