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La produccion mundial de harinas oleaginosas
podria llegar a un nivel record en la actual
campana

JULIO CALZADA - FRANCO RAMSEYER

Segun las estimaciones de Oil World, la produccion mundial de harinas oleaginosas podria alcanzar
un récord en la actual campana 2018/2019 con 359 millones de toneladas (Mt). Lo mismo sucederia
con la produccion mundial de harina de soja. La hoja de balance mundial de las harinas oleaginosas
estaria mostrando un crecimiento del consumo algo superior al de la produccion y caeria la
relacion 'stock final/consumo’, lo cual daria firmeza a los precios beneficiando a Argentina. En lo
que va del 2018, la Guerra Comercial EE.UU.-China deprimio los del poroto, pero la gran sequia en
nuestro pais dio cierto sostén a la harina. Gran volatilidad de precios en Chicago.

Indicador N1: La produccion mundial de harinas oleaginosas podria alcanzar un récord en la actual campafia 2018/2019
con 359 millones de toneladas (Mb)

En la presente nota procedimos a analizar el mercado mundial de harinas oleaginosas integrado por los siguientes
productos: harina de soja, de colza, de girasol, de algoddn, de almendra de palma, de mani, de pescado y otras de menor
relevancia. En el Cuadro N’ 1 se expone la produccion mundial de harinas oleaginosas y su desagregacion por producto,
de acuerdo a las previsiones de Oil World actualizadas en septiembre para la campana 2018/2019.

Se observa que la produccion mundial de harinas oleaginosas -medida en toneladas- podria registrar un aumento del
1,5% respecto de la campana anterior, con la posibilidad cierta de alcanzar un récord historico con 359 millones de
toneladas.

Cuadro N*1: Produccién Mundial de Harinas Oleaginosas por producto (en millones de
toneladas). Ultimas campafias

Pasible Pasible
Oct-Set. : o -
Brodiicte 2018/2019 Oct-5et.  Oct-5et.  Oct-Set. variacion variacion
. 2017/2018 20162017 2015/2016 18/19ws 18/19 vs
Proyecelén =
17/18 15/16
i* Harina de soja 236,35 23308 223,98 15,08 1.3% a9,59%
. Harina de colza 36,29 35,67 34,73 35,29 1,7% 2,5%
3* Harina de girasol 20,70 20,18 19,91 1709 2,6% 21,1%
4" Harina de algodén 19,49 19,35 17,n 17,56 0,7 11,05
Harina de almendra de
o 7
5 e iy 9,47 9,10 8,53 72 4,1% 22, 7%
[ Harina de mani 562 595 585 513 5,5% 9,6%
™ Harina de pescado 5,02 4,54 5,00 4,25 1,6% 18,1%

Otros 26,05 25,36 25,10 24,30 2.7% T.2%

soja en el total mundial

Fpente: CIL World Statistics Update, 5 bre Bl

Respecto de la campana 2015/16, tres anos atras, se estima que podria darse un aumento de 32 Mt al pasar de 326 Mta
359 Mt esperadas en el ciclo 2018/2019. En términos absolutos, este incremento se ve explicado principalmente por la
mayor produccion de harina de soja, que en dicho periodo aumentaria 21,27 Mt. Las estadisticas marcan que en el ciclo
actual habria un 10 % mas de toneladas de harinas oleaginosas que hace 3 anos atras.

Llamativamente, la participacion de la harina de soja en el total de harinas oleaginosas se mantiene constante en las

ultimas 4 campanas comerciales, representando aproximadamente el 66% del total. Es la harina oleaginosa mas
importante a nivel mundial.

Pag1



Indicador N°2: La produccién mundial de harina de soja también podria alcanzar un récord en la actual campana
2018/2019 con 236 millones de toneladas (M)

Mirando el producto estrella de la balanza comercial argentina, la harina de soja, la produccion mundial de este bien -
medido en toneladas- podria registrar un aumento del 1,3% respecto de la campana anterior, llegando a 236 millones de
toneladas, otro récord historico a nivel internacional.

La produccion mundial de harina de soja mostraria en la campana 2018/2019 unas 21 Mt anuales mas que en la campana
2015/2016, tres anos atras. Es una muestra evidente de la holgura que muestra a nivel mundial la oferta de este producto.
Los datos pueden verse en el cuadro N1

Indicador N°3: la hoja de balance mundial de las harinas oleaginosas estaria mostrando un crecimiento del consumo algo
superior al de la produccion. Caeria la relacion stock final/consumos, Lo cual daria firmeza a los precios beneficiando a
Argentina.

Por otra parte, en el cuadro N2 se presenta la hoja de balance de las harinas oleaginosas en forma agregada a nivel
mundial. Alli se consignan los datos de las ultimas tres campanas mas la proyeccion para el ciclo 2018/2019.

Se observa que en el actual ciclo 2018/19 la produccion mundial podria llegar a crecer de manera levemente inferior a
los consumos: 1,5% versus 1,7% respectivamente, en relacion a la campana anterior. Por otro lado, es de destacar el
crecimiento que se espera en el intercambio internacional, con un aumento de las exportaciones e importaciones
superior al 4%, respecto al 2017/2018.

En esta campana, ademas, caerian los stocks finales a 10,65 Mt. En tanto, la relacion stock/consumo seria de 2,96%, inferior
al promedio de las ultimas 3 temporadas (3,26%). Este hecho podria brindar cierto sostén a los precios de las harinas,
porque una disminucion en la relacion stocks finales / consumo implica que las fuerzas de la demanda cobran un mayor
peso relativo que las de la oferta, incentivando a los demandantes a elevar el precio que ofrecen para hacerse de la
mercaderia. De darse este escenario, Argentina podria beneficiarse al ser el principal exportador mundial de harina de
soja.

Cuadro N°2: Harinas Oleaginosas. Oferta y demanda mundial (en millones de
toneladas). Ultimas cuatro campaiias

R Variacion
Variacion

Oct-Set. Oct-5et. Oct-5Set. Oct-5et. - posible
20182019 (P) 2017/2018 2016/2017 20152016 e v: i ultimas 3
1%} campanas

Stock Inicial 11,38 11,41 10,43 10,74 0,00 6,0%
Produccion 358,59 351,83 140,81 126,42 0.m 10,0%
Importaciones 98,94 54,80 93,88 52,88 0,04 6,5%
Exportaciones 99,04 95,07 94,03 93,19 0,04 6,3%
Consumos 359,61 353,59 339,68 326,43 0,02 10,2%
Stock Finales 10,65 11,38 1111 10,43 -0,06 2,1%

Fuente: OOL Wiorld Statistics Update. Septiembre 2018

Recordemos que en las harinas oleaginosas estamos sumando los siguientes productos: harina de soja, de colza, de
girasol, de algodon, de almendra de palma, de mani, de pescado y otras de menor relevancia.

Pregunta: ;Qué dicen la comparacion de los precios de la harina de soja y del poroto durante 2018 en el mercado de
Chicago? Respuesta: la Guerra Comercial EE.UU.-China deprimié los del poroto en Chicago, pero la gran sequia Argentina
dio cierto sostén a los precios de la harina.

En relacion a los precios del poroto y la harina de soja en el ano 2018 se observa una marcada volatilidad en el mercado
de Chicago, que sirve como referencia global. Puede verse en el grafico adjunto que los precios de la harina suben en
mayor proporcion que los del poroto entre principios de enero y los primeros dias de marzo, impulsados por la sequia de
nuestro pais. Los primeros subieron un 25,6% en dicho periodo, mientras que los otros lo hicieron en menor medida, un
10,7%. Es logico que una contraccion productiva como la que sufrid Argentina por la gran sequia afecte mayormente al
mercado de harina que al del poroto de soja, ya que nuestro pais representa aproximadamente el 40% de las
exportaciones de harina de soja de todo el mundo, mientras que en el caso del poroto sin procesar las exportaciones
nacionales solo explican un 5% del total, muy por debajo de las de Brasil y Estados Unidos.
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Mas adelante, después de los primeros dias de marzo, el conflicto comercial en el que se vieron involucradas las dos
principales economias del mundo acentud aun mas la diferencia de precios entre ambos productos. Naturalmente, el
poroto de soja sufrio péerdidas superiores a las de la harina, al ser el gigante asiatico el mayor importador del mismo y
Estados Unidos su principal proveedor.

Futuros mas cercanos de Sojay de Harina de Soja
en Chicago
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——Harina Parato

Este contexto economico y geopolitico trajo consigo diversas implicancias. Por un lado, en Estados Unidos comenzo a
volverse mas rentable procesar la oleaginosa que exportar el grano directamente. Esto por dos motivos, en primer lugar,
el aumento del spread entre el precio del poroto y el de la harina, en favor de la segunda, hizo mejorar los margenes del
sector procesador; en segundo lugar, los aranceles impuestos por China significaron un virtual bloqueo de la exportacion
del poroto a su principal destino, al volverse esta actividad muy costosa y poco rentable.

Sumado a esto, el gobierno estadounidense anuncio oficialmente en julio que subsidiaria a los productores afectados por
el conflicto comercial con un desembolso de 12 mil millones de dolares, favoreciendo aun mas los margenes del
crushing y permitiendo competir en los mercados internacionales a precios artificialmente bajos. De acuerdo a los datos
de Oil World, de la campana 2016/17 a la 2017/18 (la campana norteamericana va desde octubre hasta septiembre) la
cosecha de soja de los EEUU. solo aumentod un 2,2% a 119,5 Mt, sin embargo, la produccion de harina de soja se
incremento en mayor medida, un 9,5% alcanzando las 44,5 Mty, por ultimo, las exportaciones de harina tuvieron una
contundente suba de 25,3% posicionandose en 13,2 Mt. Para la campana 2018/19, se estima que la cosecha
estadounidense alcance las 127,7 Mt, sin embargo, la produccion de harina se mantendria sin cambios y las exportaciones
caerian un 3,9% respecto al ciclo anterior, lo que da un indicio de que el gran desempeno exportador del subproducto en
la campana recientemente finalizada respondio mas a factores coyunturales que a un verdadero cambio estructural.

En Sudameérica, la disputa comercial entre las dos superpotencias favorecio mas al poroto que a la harina, observandose
en la campana 2017/18 mayores exportaciones tanto por el lado de Brasil como también en Argentina (a pesar de la
merma productiva). Esto es asi porque China, tras perder a su principal proveedor, debio salir a buscar nuevas fuentes
para satisfacer su gran demanda oleaginosa.

Pese a que el poroto fue el principal ganador en el comercio internacional, Brasil tambien logré en el ciclo 2017/18
aumentar un 10,3% su produccion de harina, y sus exportaciones de la misma subieron un 17,6% en relacion a la campana
anterior. Por otro lado, en la 2018/19, la produccion de harina brasilena volveria a subir un 1,2% a 34,1 Mt mientras que sus
exportaciones caerian un 3,6% a 15,6 Mt.

Las exportaciones argentinas de harina de soja, en cambio, habrian sufrido una caida del 16% en la campana 2017/18

respecto a la anterior, quedando en 26,52 Mt, mientras que la produccion de harina también habria caido un 14,7%
ubicandose en 28,4 Mt.

En la2018/19 Oil Word estima que nuestro pais tendria una importante recuperacion tanto en la produccion como en las
exportaciones de harina, alcanzando las 34,1 y 30,1 Mt, respectivamente, sin embargo, ambos indicadores aun quedarian
por debajo de los logrados en el ciclo 2016/2017, habiéndose desincentivado el crushing por Llos recientes cambios
arancelarios que eliminaron el diferencial de derechos de exportacion en favor de los productos procesados.
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Cuadro N°3: Produccién y Exportaciones de Harina de Soja de Argentina, Brasil
v Estados Unidos (En millones de toneladas)

— —
2018/2019(s) 2017/2018 2016/2017 :'3::;;':: 1"?:::;'::
(Oct-Sep)  (Oct-Sep) (Oct-Sep) 1o/ 0i%)  16/17 (%)
Produccién 31,82 28,40 33,29 12,0% -14,7%
Argentina
Exportaciones 30,10 28,52 31,27 13,5% -15,2%
| Produccién 34,16 33,74 30,59 1,2% 10,3%
Brasil
|Exportaciones 15,60 16,18 13,76 -3,6% 17,6%
Produccidn 44,50 44,48 40,63 0,0% 9,5%
Estados Unidos
Exportaciones 12,65 13,16 10,51 -3,9% 25.2%

Fuenie: GIL World Statistics Update. Septiembre 3018

Aclaracién importante: en los dos parrafos anteriores, las campafas comerciales no son consideradas de la manera

habitual (abril-marzo en el caso de Argentina), sino desde octubre a septiembre, tal como fueron publicadas por Oil World

en su balance estadistico.
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