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Fatidicos 20 dias y su efecto sobre la soja

JULIO CALZADA

Los 20 dias luego del 1° de abril fueron fatidicos para el campo. En soja, las estimaciones de
pérdidas estan en un rango de 3,3/4,2millones de toneladas. Hay estimaciones privadas que las
ubican por encima de esos numeros. En vastas areas geograficas rurales se produjeron fuertes e
importantes precipitaciones afectando la provincia de Santa Fe, el este de Cordoba, Corrientes y
Entre Rios. Hubo registros notables, tal como se pudo verificar en la red de estaciones
meteorologicas de GEA. Ramallo encabezo este ranking con 308 mm acumulados en lo que va de
abril. Detras iban Alvarez, que acumulaba casi 300 mm:; Santa Teresa, con 270 mm:; y Baradero, con
260 mm.

Mientras se analizan las posibles pérdidas, el Ministerio de Agroindustria de la Nacion emitio un rapido informe el 19 de
abril (ver estimacion de produccion cuadro N'1) donde indicaba que la abundante y constante caida de agua habia
afectado la logistica de cosecha de soja impidiendo recolectar gran parte de la produccion que ya se encontraba lista
para levantarse. Dicha situacion genero pérdidas de superficie por anegamiento temporario y calidad por manchado y
brotado de los granos. El informe destaca las perdidas de rendimiento potencial por dehiscencia y pudricion de vainas,
perdidas que ascenderian aproximadamente a 3.330.000 toneladas de poroto de soja. En el informe destacaba que la soja
de 12, en Argentina, representa en esta campana el 85% (incluyendo la destinada a forraje) y la de 22 el 15% de la
superficie, y el 88% Yy 12% respectivamente en cuanto a produccion.

El estado fenologico al 19 de abril era el siguiente: 80% de la soja de 12 se encuentra en estado de madurez comercial y el

20% se encuentra en llenado; y el 42% y el 587% de la soja de 22 respectivamente. El avance de cosecha a nivel pais es del
14% a dicha fecha.
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Cuadro N°1: Estimaciones de produccion 2015,/ 16. Antes y después de las
lluvias en Argentina.

Variacion

IndicadoresfRubros Al 3170372015 Al 19 2016
/ 1oaf /o4 (valores abs.)

Estimacion Produccion Argentina Poroto de Soja
realizada por el Ministerio de Agroindustria
(Informe 19/4/2016) 60.917.050 57.586.530 -3.330.520

Estimacidn Produccidn Argentina Poroto de Soja
realizada por Qil World {Informe 20/4/2016) 58.000.000 55.000.000 -3.000.000
Estimacion de Produccion Argentina Poroto de
soja realizada por la Sociedad Rural Argentina

{Informe 20/4/2016) 60.000.000 55.814.157 -4.185.843
Estimacidn Produccidn Brasil Poroto de Soja

realizada por Qil World {Informe 20/4/2016) 100000, 000 92,500, 000 -1, 500,004
Estimacion Produccion Paraguay Poroto de Soja

realizada por Oil World {Informe 20/4/2016) 9.200.000 9.200.000 0
Estimacidn Produccidn Bolivia Poroto de Soja

realizada por Qil World {Informe 20/4/2016) 2.700.000 2.700.000 0
Estimacian Produccion Uruguay Poroto de Soja

realizada por Qil World {Informe 20/4/2016) 3.300.000 2.900.000 -400.000
Estimacidn Produccidn Sudamérica Poroto de Soja

realizada por Qil World {Informe 20/4/2016) 172.200.000  162.300.000 -4.300.000

Fuente: Relevamiento Bolso de Comercio de Rosorio en base a Ministerio de Agroindustrio, Sociedad Rural
Argenting v Ol Warld, En tonsladas

Lo masimportante de este informe es que hizo hincapie en que de continuar las condiciones climaticas adversas, las
perdidas iran aumentando en forma exponencial.

También aparecioé un informe de Oil World Statistics quien estimo la caida en la produccion argentina de soja de 58
millones de toneladas a 55 millones en estos 20 dias. De esta forma, las pérdidas por menores rindes debido a
dehiscenciay pudricion de vainas fueron estimadas por esta consultora en 3 millones de toneladas. A su vez, Oil World
bajo la estimacion de la cosecha brasilena 2015/2016 en estos 20 dias de 100 millones de toneladas a 98,5 millones. Lo
mismo hizo con la cosecha uruguaya que se reduce de 3,3 millones de tn a 2,9 millones. En consecuencia, la produccion
sudamericana de la principal oleaginosa de la region habria caido cerca de 4,9 millones de toneladas en estos primeros
20 dias de abril, para situarse en los 168,3 millones; valor inferior a los 173,2 millones que se manejaban inicialmente.
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Cuadre N°2: Comparacion de precios de los granos, harina de soja y aceite.
Antes y después de las lluvias.

indicadores/Rubros x';'::a 98 A131/03/2015 Al19/04/2016 Variacién
Soja mercado fisico de granos de Rosario tonelada 3.000 3.450 15,0%
Trigo s/descarga exportacion mercado fisico EnSla

de Rosariao tonelada 2.200 2,050 -6,8%
Maiz Mercado fisico de Rosario (s/descarga EnSla

Grada 2) tonelada 2,200 2,200 13,6%
Soja Chicago Mayo 2016 En USS/tn 334,64 362,10 8,2%
taiz Chicago Mayo 2016 En USS/tn 138,38 151,37 9,4%
Trigo Rojo Blando de invierno Chicago Mayo

2016 En USS/tn 173,98 178,67 2,7%
Harina de soja Chicago Mayo 2016 En USS/tn 297,495 336,31 12,9%
Aceite de soja Chicago Mayo 2016 En USS/tn 754,44 766,79 1.6%
FOB de exportacidn Soja Up River En USS/tn 335,66 363,77 8,4%
FOB de exportacidn Maiz Up River En USS/tn 170,76 166,14 -2,7%
Fas Tearico Soja tonelada 3.173 3.505 10,5%
Dalar Oficial Tipo de cambio vendedor 5 pordalar 14,89 14,48 -2,8%

Fuente: Bolse d2 Comersid g2 Rosario, Relzvamiento Dirgegidn de Informagianss v estudios econdmicos BCR

La Sociedad Rural Argentina también estimo la pérdida de la produccion argentina de soja en estos 20 fatidicos dias con
cifras cercanas a los 4,1 millones de toneladas. Ernesto Ambrosetti, economista de la entidad, estimo las pérdidas de
ingresos de los productores agropecuarios en 1.200 millones de dolares para los productores agropecuarios. A esto -
indicé- hay que sumar la caida en los ingresos del Estado Nacional por una menor recaudacion (aprox. 443 millones de
U$S) y otras pérdidas conexas tales como la rotura de maquinaria, tractores, cosechadoras, tolvas y camionetas, entre
otras, y la pérdida de calidad por manchado del grano y brotado.

¢Queé paso con los precios del mercado de granos en estos veinte fatidicos dias? El cuadro N2 muestra algunas
conclusiones interesantes. EL mercado de derivados agropecuarios de referencia a nivel mundial, Chicago, registro subas
entre el 31/3/2016 y el 19/04/2016 del 8,2% en los futuros de soja; 12,9% en harina de sojay 1,6% en aceite de soja. Los
futuros de soja pasaron de valer 334 U$S/tn el ultimo dia de marzo de este afio a 362 U$S/tn el 19/4/2016. La muy
evidente y segura caida en la produccion argentina y sudamericana de la oleaginosa impacto en las cotizaciones del
mercado de referencia, tanto en poroto como en pellets y aceite. También se detectaron algunas subas impulsadas por
compras de los fondos especulativos y el efecto de la recuperacion del barril de petroleo y de los precios internacionales
de otros aceites vegetales.

Los precios de exportacion FOB a los que se despacha la produccion argentina de poroto de soja del Up River Parana
(especialmente la del Gran Rosario) subio de 335 USS (el 31/3)a 363 US$S el 19 de Abril, con un incremento del 8,4% en 20
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dias. Estos ultimos datos surgen de las estimaciones del valor FOB realizada por nuestra entidad.

En el mercado fisico de granos de Rosario la soja pasé de $ 3.000 la tonelada en promedio a valores de 3.450 $/tn, en el
periodo considerado. Diversos compradores mantuvieron los premios por entrega a corto plazo, con altos diferenciales
frente a posiciones con descarga contractual. EL 19 de Abril -ante la gran necesidad de materia prima- el precio llegd a $
3500/ton. Y en posiciones de entrega a muy corto plazo hubo negocios en el rango de $ 3550 a $ 3.600/ton, en algunos
casos por lotes de tamano significativo.

El maiz también tuvo su contagio en Chicago subiendo un 9,4% la posicion Mayo 2016, al igual que los precios en el
mercado fisico local los cuales pasaron de $ 2200 la tonelada el 31/3/2016 a 2500 $/tn el 19 de Abril. Un incremento
fuerte del 13,6%. Todo esto en el marco de una caida del tipo de cambio oficial que bajé de 14,89 $ por dolar a 14,48 $ por
U$S el 19 de abril.

Estos aumentos de precios habra que ver si se consolidan en el plano internacional en las proximas semanas, una vez
que Argentina empiece a recolectar su poroto de soja. Si multiplicamos la produccion estimada por el Ministerio antes de
las lluvias (60,9 millones de tn) por el precio de exportacion que regia a fines de marzo (335 U$S/tn FOB) se obtiene un
valor bruto de exportacion de 20.447 millones de U$S. Si luego hacemos el ejercicio supuesto de calcular el producto de
la nueva estimacion de produccién (57,5 millones de tn) por el valor FOB mas alto del 19/4/2016 (363 U$S/tn FOB) se
obtiene un valor bruto de exportacion del poroto sin procesar de 20.900 millones de US$S. Pareceria que se compensa la
perdida de produccion por las lluvias con los mayores precios. Pero este calculo es absolutamente enganoso y no debe
llevarnos a alegrarnos ni mucho menos. Todo lo contrario, por las siguientes razones:

a) No se sabe -a ciencia cierta- cuanta soja se podra cosechar ya que hay una gran superficie sobre la cual siquiera se
puede ingresar. Muchos ubican la produccion por debajo de los 55 millones.

b) Luego viene el problema de la calidad de la produccion que esta fuertemente afectada por la enorme cantidad de
granos brotados, fermentados y podridos.

c) En aquellos lugares donde las perdidas son directamente totales, no hay mercaderia para cosechar. Aqui los problemas
financieros de los productores se multiplicaran con impacto para la cadena de pagos.

d) En lo inmediato esta la influencia del fendmeno sobre la recoleccion y derivacion de la mercaderia a destino para
cumplir con la entrega sobre negocios pactados. Esta imposibilidad de entregar mercaderiay, por lo tanto, recibir el pago
por el negocio concertado impacta sobre, al menos, el cumplimiento de obligaciones contraidas por el productor. Una
vez mas impacto sobre la cadena de pagos. Si uno toma los camiones ingresados a la zona del Up River en lo que va del
mes de abril y lo compara con otros anos, apreciara que ingreso la tercera parte de Lo historico. Sobre la base de los
precios existentes son $12.000 millones o poco mas de 800 millones de dolares que no entraron al sistema en este mesy
es una espada de Damocles sobre el productor agricola.

d) Muchos acopios no tienen mercaderia optima para mezclar con la deteriorada y obtener una calidad uniforme.

e) Finalmente habra que ver cuéles son Los precios de exportacion que regiran al momento de vender al exterior la
produccion argentina de poroto, harina, aceite y biodiesel; los cuales se 'inflaron’ en estos 20 dias por la coyuntura
climatica.

Y finalmente una reflexion. En el medio de la tristeza e incertidumbre del campo, el final de las lluvias el dia 19 de Abril se
enlazd misteriosamente -por esas cosas del destino- con la exitosa emision y colocacion de deuda publica argentina para
tratar de cerrar definitivamente el penoso default del 2001. La colocacion de 16,500 millones de dolares en titulos

publicos a una tasa promedio del 7,14% anual con una baja del riesgo pais a 388 puntos basicos (el menor nivel registrado
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desde fines del 2007) fue sin duda un importante logro para el Gobierno Nacional y el pais. Los mercados financieros lo
vivieron festejando por adelantado con subas del orden del 5% en las acciones del MERVAL y en Wall Street. Si bien ha
sido un importante paso para nuestra economia, creo que poco hay para festejar. En primer lugar, no se puede festejar un
endeudamiento porque implica compromisos a futuro que todos los Argentinos deberemos pagar. Y por otra parte, esta
nueva deuda reconocida necesitara de los dolares del campo y la agroindustria para poder cumplir con el pago de los
servicios de la misma. Hoy, en muchos lugares de la ruralidad argentina, todo es preocupacion y desaliento. No se sabe
cuanta mercaderia se podra recolectar, cuanto se perdio y como estara la calidad por la gran cantidad de granos
brotados, fermentados y podridos. Veremos como viene la semana proxima y que novedades hay.
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