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Los paises sudamericanos, que representan alrededor del 55% del suministro mundial de soja,
estan experimentando expectativas de cosecha variables en este ciclo agricola. Mientras Brasil
estd a punto de romper un récord en la produccidn de soja, Argentina tendra su peor cosecha
en mas de dos décadas. Los contrastes en los rendimientos resultan de los efectos de La Niia.
Se espera que la produccidn de soja de América del Sur supere la del afio anterior, pero en
menor medida de lo que se pensé inicialmente. Las consecuencias de una mayor cosecha de
soja en América del Sur, combinadas con el potencial de una mayor cosecha de soja en EEUU
en el otofio, podrian tender a empujar los precios a la baja, una tendencia que ya es evidente
en el mercado de materias primas en 2023, que podria volverse mas pronunciada en los
préoximos meses.

Diferentes efectos de La Niia

Las proyecciones sitlan la produccion conjunta de 2022-2023 en Brasil, Argentina, Paraguay y
Uruguay en 187,4 millones de toneladas, 11,3 millones de toneladas un 6% mas que la ultima
temporada de cultivo (Figura 1). La cosecha de soja sudamericana hubiera sido mayor de no
ser por la fuerte influencia de La Nifa. Los eventos de La Nifia favorecen el aumento de las
lluvias en el norte de Brasil y la disminucién de las lluvias en el extremo sur de Brasil, Argentina
y Uruguay. La disminucién de las precipitaciones este aiflo provocé una fuerte sequia en el
extremo sur de Brasil, Argentina y Uruguay.

Figura 1: Crecimiento de la produccion de soja en América del Sur en 2022/2023
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Los efectos de la sequia se concentraron mas en el sur de Sudamérica, afectando el extremo sur de Brasil, Argentina y Uruguay. En cambio,
segun datos de la Camara de Exportadores y Comerciantes de Cereales y Oleaginosas (Capeco), se espera que Paraguay produzca 9,9 millones
de toneladas, mas del doble que la cosecha pasada. Esta estimacidn representa una recuperacion respecto del ciclo anterior cuando la
cosecha de soja de Paraguay cayd casi un 60% a 4 millones de toneladas, el nivel mas bajo de la Gltima década. Paraguay exporta mas de la
mitad de la soja que produce, y su economia depende en gran medida de esas exportaciones.

Por el contrario, se espera que la produccién de soja en Uruguay sea solo un tercio de la produccién del afio pasado debido a los efectos
devastadores de la sequia extrema. Segun datos del Ministerio de Ganaderia, Agricultura y Pesca (MGAP) de Uruguay, se prevé que la
produccion sea de aproximadamente 1 millén de toneladas, un 63% menos que el ciclo agricola 2021-22. La soja es el segundo producto mas
importante exportado por Uruguay en términos de ingresos.

El Océano Pacifico estuvo en una fase La Nifia desde agosto de 2020 hasta febrero de 2023. Tres ciclos agricolas consecutivos con condiciones
de La Nifa son relativamente raros. Esta secuencia triple ha ocurrido solo tres veces desde 1950. Durante los Ultimos 30 afios, los datos
muestran una fuerte relacion entre el fendmeno de La Nifia y bajos rendimientos de soja en Argentina, pero no se tenia antecedentes de
ninguna correlacién en Brasil (Farmdoc daily, 23 de mayo de 2022). La variacién geografica de la produccion de soja brasilefia limita los
efectos de La Nifia en comparacidn con Argentina, como se muestra en las siguientes secciones.

Produccion record en Brasil

Se prevé que Brasil, el mayor productor y exportador mundial de soja, alcance una produccién récord de 151,4 millones de toneladas esta
campafia (Figura 2), un aumento del 21 % en comparacidn con el ciclo anterior, oportunidad en que una sequia afectd la cosecha en los
estados del sur. Las proyecciones para el ciclo actual se mantienen optimistas, principalmente, por la recuperacion del rendimiento respecto
a la tendencia histdrica (1,42 toneladas por hectdrea en promedio) y a la expansioén del 5% del drea cultivada en relacién a la temporada
pasada, segun datos de la Empresa Nacional de Abastecimiento. (Conab).

Figura 2: Produccion proyectada de soja record en Brasil
en millones de toneladas
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La cosecha de soja brasilefia estd en marcha y se espera que abastezca el mercado mundial en los préximos meses. El avance de la cosecha
es del 70% del area al 25 de marzo, frente al 76% de hace un afio, segun datos de la Conab. Las constantes lluvias en los estados del Centro-
Oeste y Nordeste, comportamiento meteoroldgico esperado en un afio de fase La Nifia, provocaron el retraso de la cosecha, especialmente
en el mes de febrero.



Si bien hay excesos de precipitaciones en la mayoria de los estados productores de soja, ha habido escasez de lluvias en Rio Grande do Sul.
Este estado, ubicado mas al sur de Brasil, sufrié una severa sequia por segundo afio consecutivo. Se prevé que la cosecha de soja sea inferior
a la media de los ultimos cinco afios. Rio Grande do Sul representa alrededor del 15% de la produccién de soja en Brasil. A pesar de las
pérdidas en el extremo Sur, las ganancias de rendimiento en el Centro-Oeste y Nordeste deberian compensarlas. En Mato Grosso, el estado
productor mas grande del pais, los rendimientos promedio han sido de alrededor de 3,64 toneladas por hectarea.

Las exportaciones de soja de Brasil en 2023 deberian ser mas altas de lo proyectado inicialmente. La prevision es de un récord de 92,3
millones de toneladas, un 17% por encima de los 78,9 millones de toneladas de 2022, segun datos de la Asociacion Brasilefia de Industrias
de Aceites Vegetales. La proyeccién para el procesamiento nacional de soja se encuentra en un nivel sin precedentes de 52,5 millones de
toneladas para 2023, un aumento del 3% con respecto a 2022. Las exportaciones de aceite y harina de soja también deberian aumentar,
porque Argentina, el mayor proveedor mundial de ambos productos basicos, enfrenta una intensa sequia.

Las existencias mundiales de soja siguen siendo histdricamente bajas (Farmdoc daily, 13 de marzo de 2023), aunque la cosecha de Brasil esta
reponiendo en gran medida los suministros mundiales. Los precios de la soja siguen cayendo en el mercado brasilefio por la expectativa de
una cosecha récord. El ritmo de ventas de los agricultores brasilefios ha mejorado recientemente en respuesta a la fortaleza del délar
estadounidense frente al real brasilefio y la necesidad de los productores de hacer espacio en sus silos para los proximos meses, cuando se
recogerad la segunda cosecha de maiz (safrinha).

La sequia reduce produccién en Argentina

Se espera que Argentina, el tercer mayor productor mundial de soja, coseche 25 millones de toneladas de soja en la campafia actual. En las
ultimas dos décadas, la produccién de soja en Argentina promedié alrededor de 43,5 millones de toneladas, con un maximo de 61,4 millones
de toneladas en la cosecha de 2015. La produccidn esperada en la proxima zafra seria la mas baja en mas de dos décadas y un 40% inferior
a la del ciclo anterior (Figura 3).

Figura 3: En Argentina se estima la produccion de soja mas baja en 20 afios
en millones de toneladas
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Desde la siembra del cultivo de soja, las proyecciones de produccidn de soja que reportan las bolsas de comercio locales, la Bolsa de Cereales
de Buenos Aires y la Bolsa de Comercio de Rosario, han disminuido mensualmente. Con un tercer evento consecutivo de La Nifia, la zona
nucleo argentina atraviesa condiciones climaticas desfavorables sin precedentes: precipitaciones en minimos histdricos, heladas tempranas
en febrero y olas de calor a fines de febrero y marzo. La cosecha ha comenzado en los primeros dias de abril y las estimaciones de produccion
estan un 45% por debajo de las proyecciones iniciales para la actual campania.

En los udltimos 20 afios, solo en la sequia extrema de la campafia 2008/2009 los rendimientos de soja fueron inferiores a los valores
proyectados para la campafia actual. Se espera que alrededor del 15% de la superficie sembrada de soja no se coseche este afio. La soja de
segunda se enfrenta a condiciones mas severas que la soja de primera.



Esta situacidn tendra un impacto importante en las exportaciones argentinas. Argentina es un actor clave en el mercado internacional de
soja: es el tercero en exportaciones de granos de soja y el primero en exportaciones de aceite y harina de soja. Los subproductos de soja
representan mas del 30% del valor de las exportaciones totales de Argentina. China, India y la Unién Europea son los principales compradores
de los subproductos de soja argentinos. La importancia de Argentina como proveedor internacional caerd abruptamente y la demanda sera
satisfecha por otros paises exportadores. Ademas, Argentina podria tener que importar mas del doble de la cantidad de soja en comparacion
con afos anteriores, principalmente de Paraguay y Brasil, para continuar abasteciendo a los clientes externos habituales con harina y aceite
de soja.

Los precios de la soja en la Bolsa de Comercio de Rosario, Santa Fe, estan por encima del promedio de los ultimos cinco afios, pero en los
ultimos dos meses el precio ha disminuido un 20% debido a la débil demanda y la expectativa de una produccion récord en Brasil.
Actualmente (abril 2023), los exportadores argentinos pueden vender la soja a un tipo de cambio preferencial (délar soja). Esta medida tiene
como objetivo fomentar la comercializacion de la producciéon de soja tan pronto como esté disponible.

Conclusiones

En general, se espera que la produccion de soja de América del Sur supere el nivel del afio anterior, pero en menor medida de lo previsto
anteriormente. A diferencia del ultimo ciclo de cultivo, los efectos de La Nifia en esta campafia se concentraron mds en el extremo sur de
América del Sur: Argentina, Uruguay y el estado de Rio Grande do Sul, en Brasil. Estas regiones han sufrido una severa sequia desde el
comienzo del ciclo del cultivo. En consecuencia, Argentina espera su produccion mas baja en los ultimos 20 afios, lo que indudablemente
tendra un impacto significativo en sus exportaciones. Por el contrario, se prevé que Brasil tenga en esta campafia una cosecha récord de soja
como resultado del clima favorable en la mayoria de las regiones productoras. Por lo tanto, las exportaciones de soja de Brasil en 2023
deberian ser mas altas de lo esperado.
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