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Argentinay Brasil en &
mapa mundial de soja

Por Ivan Barbero

Una vez asimilado que EEUU alcanzaria un nuevo récord en su output (por ahora las estimaciones
oficiales apuntan a una oferta superior a 108 mill
tt, en el reporte de enero se conocerd el volumen
final), la mirada de corto plazo se estd
trasladando a las proyecciones de produccion de
nuestra region.

En este sentido, las estimaciones actuales de
USDA apuntan a una oferta conjunta 15/16 de
Argentina y Brasil de aproximadamente 160 mill
tt, practicamente en linea con el pico histérico
de la campafia pasada (ver grdfico 1).

Por su parte, si tomamos las ultimas 20 campanias, el crecimiento promedio anual de la oferta conjunta
de ambos paises supera el 8%. Para explicar el salto productivo entre puntas (habiendo pasado de
menos de 40 mill tt a las 160 mill tt mencionadas) debemos hacer mencién a un aumento en la
superficie del 210% (de 17 mill de has a 53 mill has) y a un incremento en los rindes promedio del 30%
(de 22.7 gg/ha a 29.6 qqg/ha).

15 de Diciembre de 2015 — CIRCULAR N° 980 - Violeta 1
La presente circular se encuentra en la pagina Web www.acopiadorescba.com



Grafico 1
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En lo relativo a las exportaciones, Argentina en el préximo afio comercial registraria negocios por 11
mill tt, lo que se transformaria en el tercer volumen mas importante en términos historicos (detras de
lo observado en 07/08 y 08/09 cuando se superaron las 13 mill tt).

Por su parte, para Brasil se prevén ventas externas en un récord de 57 mill tt, verificdndose un salto
mayor a 6 mill tt frente al periodo 14/15 (maximo hasta el momento).

En ambos casos, comparando el dato 15/16 con la media de los ultimos 10 periodos, se advierte un
aumento del 22 y 68% (Argentina y Brasil en forma respectiva).

Conjuntamente, estos paises exportarian en la proxima temporada mas de 68 mill tt (barras y eje
izquierdo del grdfico 2), lo cual equivale a practicamente el 53% del comercio mundial (linea roja, eje
derecho); de esta manera este ratio alcanzaria un nuevo maximo histérico, superando el 52%
observado en 05/06. Asimismo, si tomamos los ultimos 6 afios comerciales se advierte un aumento de
10 puntos en este indicador.
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El resultado de esto que estamos analizando es que los inventarios finales para ambos paises serian
mayores a 49 mill tt (barras y eje izquierdo del grdfico 3), siendo casi idénticos al maximo registrado en
el ciclo anterior. De esta manera, las existencias sudamericanas representarian el 60% del total mundial
(linea roja y eje derecho), observandose la segunda caida consecutivo en la evolucién internanual.

Grafico 3
Volumen y participacidn de los stocks de soja de Argentina y Brasil
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A partir del escenario mas holgado que estamos presentando para Sudamérica, y mas alla de que en
EEUU las cuentas se muestren mas comodas que lo habitual, la relacién stock/consumo internacional
resulta mas del doble en comparacién a la norteamericana. En varias de las ultimas temporadas esta
brecha ha llegado a ser de cuatro veces.
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A nivel mundial, la tendencia muestra que en los Ultimos 5 afios los inventarios en términos absolutos
se han fortalecido, ubicandose actualmente en 82 mill tt. Este aumento en las existencias
internacionales hasta estos niveles se vincula con una expansién promedio anual de la produccién
internacional superior al consumo global. En los Ultimos 20 afios esta tasa ha sido en el primer caso del
5.2% mientras que en lo relativo a la demanda ha trepado al 4.5%.
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A modo de conclusion, y mas allad del contagio negativo de los mercados externos, la debilidad de los
Fundamentals que estamos describiendo ha llevado a que en la actualidad asistamos en Chicago a los
menores valores de la soja desde marzo de 2009 (tal como queda expresado en elgrdfico 6).

No obstante, como dato positivo para los préoximos anos debemos destacar que el crecimiento de la
demanda ha sido mas estable que el de la oferta en los Ultimos afios. Esto Ultimo constituye un dato
clave a partir de que el crecimiento en el output mundial podria evidenciar una desaceleracion,
justificdndose en que el salto en la productividad dificilmente sea acompafiado por una expansion del
area sembrada (y menos aun con un clima que en las recientes campafias ha sido casi ideal en las
principales regiones productiva)
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